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przedstawia

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE"
PEKAO PPK 2040
subfunduszu w PEKAO PPK SPECJALISTYCZNYM FUNDUSZU INWESTYCYJIJNYM OTWARTYM

ZA OKRES ROCZNY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2025 ROKU

* Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem do potaczonego sprawozdania finansowego funduszu Pekao PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Warszawa, marzec 2026 roku.

Oswiadczenie Zarzadu Pekao TFI S.A.

Zarzad Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z wymogami art. 52 Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2023, poz. 120, ze zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie subfunduszu

Pekao PPK 2040 (wydzielonego w Pekao PPK Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty)

na ktére sktadajg sie:
1. zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 o wartosci
............................................................................................................................ 529 111 tys. zt;
2. bilans subfunduszu na dzien 31 grudnia 2025 wykazujacy warto$¢ aktywow netto

subfunduszu

QYT Yo Lo3 [T 533 339 tys. zk;
3. rachunek wyniku z operacji subfunduszu za okres od 1 stycznia 2025 do 31 grudnia 2025

wykazujgcy wynik zZ operacji W KWOCIE ..........coocueeeiiiiiiiiiiie e 94 591 tys. zk;

4. zestawienie zmian w aktywach netto subfunduszu;
5. (i) noty objasniajace;
(i) informacje dodatkowa.

Zgodnie z przepisami (Ustawa o rachunkowosci oraz Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych [Dz.U. nr 249, poz. 1859, ze zm.]), Zarzad Pekao TFI S.A. za-
pewnit sporzgdzenie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu za okres 12 miesiecy / roczny (od 1 stycznia 2025) konczacy
sie 31 grudnia 2025, przedstawiajgcego prawidtowy i rzetelny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
bilansowy oraz jego wyniku z operaciji.
Zarzad Pekao TFI S.A. potwierdza przestrzeganie przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania przepiséw Ustawy o rachun-
kowosci, wspomnianego wyzej Rozporzadzenia oraz przepiséw wykonawczych do Ustawy o rachunkowosci.

Zarzad Pekao TFI S.A.:

Signature Not.Verified
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Pekao Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ul. Zubra 1

01-066 Warszawa

Tel. (+48) 22 640 40 00

Fax (+48) 22 640 40 05

www.pekaotfi.pl

e-mail:  fundusz@pekaotfi.pl

Infolinia: 801 641 641 Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy Wydziat XIIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000016956.
lub (+48) 22 640 40 40 Kapitat zaktadowy: 50 504 000 ziotych, fgczna kwota uiszczonych wktadéw réwna kapitatowi zaktadowemu. NIP 521-11-82-650.
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Spis tresci

Zestawienie lokat
Tabela gtéwna
Tabele uzupetniajgce
Tabele dodatkowe

Bilans

Rachunek wyniku z operacji

Zestawienie zmian w aktywach netto

Noty objasniajgce

Nota 1 Polityka rachunkowosci Funduszu
Przepisy prawne requlujgce rachunkowos$¢ Funduszu i Subfunduszu
Zasady ogdlne w zakresie rachunkowo$ci Subfunduszu
Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym
Ujmowanie operacji dotyczgcych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych
Wycena aktywoéw i pasywéw Subfunduszu
Wartosci szacunkowe
Ustalanie Wartosci Aktywow Netto i wyniku z operacji
Wprowadzone w okresie sprawozdawczym zmiany stosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci, metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania
finansowego

Nota 2 Naleznosci Subfunduszu

Nota 3 Zobowigzania Subfunduszu

Nota 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Nota 5 Ryzyka

Nota 6 Instrumenty pochodne

Nota 7 Transakcje repo / sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pozyczek

papieréw wartosciowych
Nota 8 Kredyty i pozyczki
Nota 9 Waluty i ré6znice kursowe
Nota 10 Dochody i ich dystrybucja
Nota 11 Koszty Subfunduszu
Nota 12 Dane porownawcze o Jednostkach Uczestnictwa

Informacje dodatkowe
A Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym

B  Informacje o znaczgcych zdarzeniach po dniu bilansowym
C Informacje w zakresie ustalania wartosci godziwej
Poziomy wartosci godziwej
Przeniesienia miedzy wartoscig godziwg réznych pozioméw
Opisy techniki wyceny i danych wejsciowych
Dokonane korekty btedéw podstawowych
Informacja dot. ryzyka braku mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu
Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow funduszu
Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub
wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Inne informacje
Nazwa Subfunduszu, zarzagdzajgcy
Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Inne niz powyzej wykazane w sprawozdaniu finansowym informacje, ktére mogtyby w
istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian
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Zestawienie lokat

Tabela gtéwna

. 3L12.2005 SL12.2026

Wartos¢ wg wyceny . Wartosc wg wyceny )
Procentowy udziat Procentowy udziat
na dzef bilansowy | "o O na dzief bilansowy [ | oo UAEE

wys. wiys.
Akcje 192 493 250 195 46.56% 135 741 154 391 45.69%
Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Wartos$¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg ceny
w aktywach ogétem | nabycia wtys.

SKLADNIKI LOKAT n
w aktywach ogétem

Prawa poboru

Kwity depozytowe 3768 7255 1.35% 1230 1075 0.32%
Listy zastawne 8670 8751 1.63% 1670 1676 0.49%
Dtuzne papiery warto$ciowe 228 035 242 661 45.11% 140 231 145 092 42.95%
Instrumenty pochodne 736 0.14% 366 0.11%

Udziaty w spétkach z o. o.
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuty uczestnictwa zagraniczne 16 190 19 513 3.63% 11119 12 678 3.76%
Wierzytelnosci
Udzielone pozyczki pienigzne
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne
Suma: 449 156 529 111 98.42% 289 991 315278 93.32%

Lokaty w tabeli gtbwnej zawierajg takze pozycje o wartosci ujiemnej (widoczne w szczegdétowym zestawieniu w tabeli uzupetniajgcej). Takie instru-
menty finansowe w dacie bilansowej oznaczajg zobowigzania wobec kontrahenta i w bilansie stanowig pasywa.

-1/ tabele -
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Tabele uzupetniajace

AKCJIE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Wartosé wg ceny
nabycia w tys.

Kraj siedziby

Liczba .
emitenta

Wartos¢ wg wyceny na
dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Aktywny rynek nieregulowany 22215 22506 4.20%
Ak K US - NASDAQ Global
1. Equinic, Inc. US29444U7000 tywny ryne 725 Stany Zednoczone 2111 2001 0.37%
nieregulow any Market
AK K US - NASDAQ Global
2. Microsoft Corporation US5049181045 ywny rynel ° 1056 Stany Zednoczone 1344 1839 0.34%
nieregulow any Market
Ak k
3. Xylem Inc. US98419M1009 ywny rynel NYSE Euronext 854 Stany Zednoczone 339 419 0.08%
nieregulow any
AK K US - NASDAQ Global
4. PepsiCo Inc. US7134481081 ywny rynel ° 690 Stany Zednoczone 473 357 0.07%
nieregulowany Market
A K US - NASDAQ Global
5. Facebook Inc. US30303M1027 Kywny rynel 453 Stany Zednoczone 367 1077 0.20%
nieregulowany Market
AK K
6. FresportMcMoRan Inc. US35671D8570 ywny rynel NYSE Euronext 14 562 Stany Zednoczone 2166 2664 0.50%
nieregulow any
N - Aktywny rynek
7. Essential Utlities, Inc. US29670G1022 . NYSE Euronext 21 649 Stany Zednoczone 3202 2991 0.56%
nieregulow any
Aktywny rynek
8. Camden Propery Trust US1331311027 . NYSE Euronext 1895 Stany Zednoczone 791 751 0.14%
nieregulow any
Ak K US - NASDAQ Global
9. NVIDIA Corporation US67066G1040 ywny rynel Q Glo 4146 Stany Zednoczone 2746 2785 0.52%
nieregulowany Market
Aktywny rynek
10. Procter & Gamble Company US7427181091 . NYSE Euronext 2 450 Stany Zednoczone 1487 1264 0.24%
nieregulow any
Ak K AU- Austali
11. BHP Group Limited AUOOO00BHP4 ywny rynel ustalan 9173 Austalia 1169 1004 0.19%
nieregulow any Securities Exchange
AK K
12. Pizer Inc. USTI70811035 ywny rynel NYSE Euronext 37927 Stany Zednoczone 3559 3401 0.63%
nieregulow any
. Aktywny rynek
13. Zoefis Inc. US98978V1035 . NYSE Euronext 4 309 Stany Zednoczone 2461 1953 0.36%
nieregulow any
Aktywny rynek regulowany 170278 227 689 42.36%
Warsaw Stock
14. Santander Bank Polska S.A. PLBZ00000044 Aktywny rynek regulowany Exchange 7 249 Polska 2185 3954 0.74%
Warsaw Stock
15. CCC S.A. PLCCCO000016 Aktywny rynek regulowany Excha‘:ge 25 854 Polska 2967 3092 0.57%
Warsaw Stock
16. Cyfrowy PolsatS.A. PLCFRPTO0013 Aktywny rynek regulowany Ea;::ge 153 280 Polska 2361 1870 0.35%
X
17. Echo Investment S.A. PLECHPS00019 Aktywny rynek regulowany \évar:aw Sl 140 571 Poiska 586 668 0.12%
xchange
Warsaw Stock
18. Grupa Kety S.A. PLKETY000011 Aktywny rynek regulow any Exchange 4 136 Polska 3052 3778 0.70%
Warsaw Stock
19. KGHM Polska Miedz S.A. PLKGHM000017 Aktywny rynek regulowany E:tr;ange 24 080 Polska 3388 6762 1.26%
Warsaw Stock
20. LPP S.A. PLLPPO000O1T AKtywny rynek reguiowany Ea;:ge 934 Polska 12320 19 436 3.61%
X
. Warsaw Stock
21. Bank Polska Kasa Opieki S.A. PLPEKAO00016 Adywny rynek eguawany | O 60 256 Polska 5759 12 358 2.30%
Warsaw Stock
22. Orlen S.A. PLPKN0000018 Aktywny rynek regulow any Exchange 87 096 Polska 4425 8371 1.56%
- Warsaw Stock
23. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. PLPKO0000016  Aktywny rynek regulow any Exchange 302 830 Polska 12938 25789 4.80%
Warsaw Stock
24. Asseco South Eastern Europe S.A. PLASSEE00014 Aktywny rynek regulow any E ar:zvr: . 1 839 Polska 81 116 0.02%
xchange
Warsaw Stock
25. PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. PLPGER000010 Adywny rynek egulawany O 158 436 Polska 1006 1395 0.26%
Warsaw Stock
26. Rainbow Tours S.A. PLRNBWTO0031 Aktywny rynek regulowany E:;::ge 6503 Polska 374 985 0.18%
. . Warsaw Stock
27. Powszechny Zaklad Ubezpieczen S.A. PLPZU0000011 Aktywny rynek regulow any Exchange 151 977 Polska 5838 10 143 1.89%
Warsaw Stock
28. Tauron Polska Energia S.A. PLTAURN00011 Aktywny rynek regulow any £ ar:w 339 386 Polska 925 2933 0.55%
xchange
W K
29. Mo-BRUK S.A. PLMOBRK00013 Aktywny rynek regulowany E:;::g:m 2049 Polska 585 666 0.12%
Warsaw Stock
30. Dom Development S.A. PLDMDVLO0012 Aktywny rynek regulowany Excha:ge 7806 Polska 1592 1990 0.37%
31. Amica S.A. PLAMICAQ0010 Aktywny rynek reguiowany | Vars Sock 46 Polska 6 3
Exchange
Warsaw Stock
32. Oponeo.pl S.A. PLOPNPL00013 Aktywny rynek regulow any £ ar:law 16 965 Polska 1513 1561 0.29%
xchange
Warsaw Stock
33. Kruk S.A. PLKRK0000010 Aktywny rynek regulow any Exchange 8 701 Polska 3135 4294 0.80%
Warsaw Stock
34. CD Projekt S.A. PLOPTTCO0011 Aktywny rynek regulowany Excha‘:ge 5654 Polska 583 1363 0.25%
Warsaw Stock
35. Inter Cars S.A. PLINTCS00010 Aktywny rynek reguiowany | a::‘]’gg 5765 Polska 2928 3234 0.60%
X
Warsaw Stock
36. Alior Bank S.A. PLALIOR0005 Aktywny rynek reguiowany ar:aw 90 897 Poiska 7669 10 040 1.87%
xchange
37. Jeronimo Mariins SGPS S.A. PTIMTOAE001 Adywny rynek reguiowany |1 Y@ Euronext 38996 Portugali 2846 3339 0.62%
- Jeronimo Martns WAL of jalia .
"V TYneK TEGUIOWENY | isbon Stock Exchange g °
Warsaw Stock
38. DeveliaS.A. PLLCCRPO0O17 Aktywny rynek regulowany Exa;ange 184 119 Polska 1419 1556 0.29%

- 2/ tabele -
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w

9. MLP Group S.A. PLMLPGR00017

N

0. Wielton S.A. PLWELTN00012

N

1. Livechat Sofware S.A. PLLVTSF00010

»

2. Benefit Systems S.A. PLBNFTS00018

N

3. Wizz Air Holdings Plc JEOOBN574F90

S
i

- Bank BNP Paribas Polska S.A. PLBGZ0000010

N

5. Wirtualna Polska Holding S.A, PLWRTPL00027

N

6. Vonovia SE DEOO0ATML7J1

>

7. X-Trade Brokers S.A. PLXTRDMO00011

I

8. Dino Polska S.A. PLDINPL00011

»

9. Archicom S.A. PLARHCM00016

o

0. Capgemini SE FR0000125338

a

1. AmRest Holdings SE ES0105375002

o

2. Ten Square Games Spotka Akcyjna PLTSQGM00016

o

3. Voxel S.A. PLVOXEL00014

a

4. Allegro.eu S.A. LU2237380790

3

5. Atal S.A. PLATAL000046

o

6. CTP N.V. NLO0150006R6

o

7. InPost S.A. LU2290522684

@

8. HUUUGE Inc US44853H1086

a
©

Celon Pharma S.A. PLCLNPH00015

60. Shoper S.A. PLSHPR000021

o

1. Vestas Wind Systems A/S DK0061539921

I3

2. Grupa Pracuj S.A. PLGRPRC00015

o

3. Aixtron SE DEO00AOWMPJ6

-3

4. Publicis Groupe FR0000130577

65. ZABKA Group SA LU2910446546
66. Diagnostyka S.A. PLDGNST00012

67. cyber_Folks S.A. PLR220000018

Nienotowane na ak tywnym rynku
Suma:

KWITY DEPOZYTOWE

Aktywny rynek nieregulowany
Aktywny rynek regulowany
Samsung Electronics Co. - GDR GDR
" (US7960508882)
Nienotowane na ak tywnym rynku
Suma:

LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynk

Aktywny rynek nieregulowany
Aktywny rynek regulovany
Nienotowane na aktywnym rynku

Nienotowane na aktywnym

1. Pekao Bark Hipoeczny S.A. (PLEPHHPOOST) oy

Nienolowane nia aktywnym

2. PKO Bark Hipoeczny S.A. ({S27B78T3541) i

Nienobowane na akywnym

3. ING Bark Hipoleczny S.A. (XS31ET646032) oy

Nienolowane na aktywnym

4. Bank Millennium S.A. (PLL381300010) ik

Suma:

Nie doyczy

Nie doyczy

Nie dotyczy

Nie doyczy

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any
Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any
Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Aktywny rynek regulow any

Rodzaj rynku

Aktywny rynek
regulowany

Pekao Bark Higokczny

P
SA olska

PK i
O Bark gy
SA

ISNfBankH\p(many ousie

Bank Milennium S.A.  Polska

S
emitenta

W k
arsau St 28390 Poiska
Exchange
Warsaw Stock
40 394 Polska
Exchange
Wersau Stock 16931 Polska
Exchange
Warsaw Stock
3575 Polska
Exchange
UK - London Stock 20332 JERSEY
Exchange.
W k
arsau St 9863 Polska
Exchange
Warsaw Stock
18 892 Polska
Exchange
DE - D o
usche Brse 49912 Niemcy
Xetra
Warsaw Stock
102 212 Polska
Exchange
Warsaw Stock
243 039 Polska
Exchange
W k
arsau St 12 257 Poska
Exchange
FR - Euronext Paris 7 458 Francja
W
rsa Stock 11000 Hiszparia
Exchange
Warsaw Stock
12 855 Polska
Exchange
Warsaw Stock
6 639 Polska
Exchange
Warsaw Stock
418 780 Luksemburg
Exchange
Warsaw Stock
7531 Polska
Exchange
-NY.
b /o Erorext 13911 Holanda
Amsterdam
NL - NYSE Euronext 118 617 Luksemb
Amsterdam visemourg
W Stock
arsaw 24 552 Stany Zednoczone
Exchange
W k
asau St 19153 Poiska
Exchange
Warsaw Stock
46 993 Polska
Exchange
DK - Copenagen Stock 10 492 Dania
Exchange
Warsaw Stock
12 354 Polska
Exchange
DE - Deutsche Bérse .
31996 Niemcy
Xefra
FR - Euronext Paris 9 293 Francja
Warsaw Stock
488 911 Luksemburg
Exchange
Wersau Stock 9677 Polska
Exchange
Warsaw Stock
24 430 Polska
Exchange

Nazwa rynku Liczba

emitenta

UK - London

75 Ki
Stock Exchange. 975|Korea

runki

s s Ty Liton T
omm e ey Ui amann
011029 5%% ;:;';;n:;ym ﬂjﬁ;&iﬂffw
0411200 54 ;;';ECSYUSI ‘:\‘/:{:;kzlaim:wcn
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Kraj siedziby

1983

1428

9166

1715

1036

2082

5421

6354

9401

270
3925

241

1263

253

12 443

209

913

6728

479

402

1916

506

668

2575
3134

10529

1016

3360

192 493

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

3768

3768

3768

Wartos¢ wg wyceny na
dzien bilansowy w tys.

1000. 170.

500 000.

500 000.

500 000.

2606

241

675

12548

1256

1287

1147

5177

7341

10050

550

4484

147

1170

795

12991

419

1049

5249

587

390

2528

1029

572

2340

3481

11196

1655

5033

250

Warost wg ceny
h Rodzajlistu | Podstawa emisji e Liczba Sngceny
oprocentowania nominalna nabyciaw s

7255
7255
7 255
aros wg wyceny
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8670 8751
170 174
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2000 2030
5000 5045
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195
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0.04%

0.13%
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0.10%
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0.03%
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0.20%
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o

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent el Termin wykupu Uty S Liczba Wanos? ks Wanusc COE Ly Ud,ml "
emitenta oprocentowania nominalna nabyciaw tys.  [dzien bilansowy w tys.| aktywach ogotem
O terminie wykupu do 1 roku 999 1024 0.19%
Bony pienigzne
Bony skarbowe
Inne
Obligacje 999 1024 0.19%
Aktywny rynek nieregulowany 1 1
PL- Rynek BS
Aktywny rynek )
1.DS0726 PLO00108866 rsplovay (Treasuy BondSpot  Skarb Paistwa (Polska) Polska 2501208 250 (Staly kupon) 1000. 1 1 1
Poand)
Nienotowane na aktywnym rynku 998 1023 0.19%
2 Mias o Sef A2) PLOSSBIN0S ::‘::‘u’m“"e A e oy st o Pisia B8 434 ey pon) 1000, 130 130 130 002%
3. Grina Lo SefaB2 PLOXSHINS :“y‘::‘u’mm A e oy Grialmaki  Poska 510206 435 ey kopor) 1000, 180 180 181 003%
. . Nienotowane na aktywnym - .
4. Miasto Cleszyn Seia A2 PLO322600023 i Nie dotyczy Miasb Cieszyn Polska Q12208 540 (2mienny kupon) 1000. 250 250 251 0.05%
5. Unkep A, Sefa| PLUNBEPODIS :‘i:‘u’m"e A e oy UniepSA Puta 10205 869 iy ko) 100. 4500 18 461 0.09%
Oterminie wykupu powyzej 1 roku 227036 241637 14.92%
Bony pienigzne
Bony skarbowe
Inne
Obligacie 227036 241637 44.92%
Aktywny rynek nieregulowany 196 821 209630 38.98%
Aktywny rynek PR TBS
6. WS0429 PLOD0O105391 I (Treasury BondSpot  Skarb Pastwa (Polska) Polska 50208 5.75 (Stly kupon) 1000. 51 51 55 0.01%
Paland)
PL-Rynek BS
Aktywny rynek .
7. DS0727 PLO00109427 e (Treasury BondSpot  Skarb Pastwa (Polska) Polska 801200 250 (Staly kupon) 1000. 8 6 8
Poand)
PL-Rynek TBS
Aktywny rynek :
8. WS048 PLO0OVI0T6H1 oy (Teasuy BordSpot ~ Ska Passtua (Pdske) Polska BUAB 275 Sty kupor) 1000. 1 1 1
Poland)
PL-Rynek BS
Aktywny rynek |
9. DS1029 PLOOCOI 1438 o (Teasury BondSpot Skt Pastua Polke) Polsa 10209 275 Sty kupor) 1000. 6 5 6
Poand)
PL-Rynek BS
Aktywny rynek .
10. DS1030 PLO0OH12738 rtpovany (Treasury BondSpot  Skarb Paristwa (Polska) Polska 21020 1.25 (Stly kupon) 1000. 1 1 1
Poind)
Aktywny rynek PLRyreTBS
11. DSM432 PLO0O113783 reegiovay (Treasury BondSpot  Skarb Pastwa (Polska) Polska 2504208 .75 (Stly kupon) 1000. 46161 34125 39430 7.33%
Poand)
Aktywny rynek PR TS
12. PSG27 PLON0I143%8 sty (Treasury BondSpot ~ Skarh Parstwa (Polske) Polska 506200 375 (Sl kupon) 1000, 80 69 82 0.02%
Poland)
Aktywny rynek PR TBS
13. WZt127 PLO0NO! 14589 T (Treasury BondSpot  Skarb Parstwa (Polske) Polska 51200 416 (Zmienny kupon) 1000. 20000 19835 20005 372%
Poand)
Atywny tynek g A
14 DS1033 PLOND! 5291 o (Teasury BondSpot Skt Pastua Polske) Pols 0205 00 Sy kupon) 1000. 9110 9521 9845 183%
Poand)
Aktywny rynek Bank Gospodarstua
15. Bank Gospodarsiwa Krajowego XS2776272471 . Bloomber Gererc ) Polska 13032032 4,00 (Staly kupon) 1000. 400 1718 1812 0.34%
nierequlowany Krajowego
PL-Rynek BS
16, PSUT29 PLIOOHETR0. :‘:rye::‘im'ya:j Teasuy BordSpt Skt Pasva Pl Posta B 4755t kpor 1000, 33000 31891 34264 637%
Poiand)
Aktywny rynek PLRyreTBS
17. DS1034 PLOO001 16851 reegiovay (Treasury BondSpot  Skarb Parstwa (Polske) Polska 2510204 5,00 (Stay kupon) 1000. 51530 49319 51817 9.64%
Poand)
Aktywny rynek PL-fyrec S
18. POLGB 208/25/36 PLOD00117024 reqiovary (Treasury BondSpot  Skarb Parstwa (Polska) Polska 25082006 2,00 (Staly kupon) 1075.37 5200 4726 5128 0.95%
Poand)
Aktywny rynek PR TES
19. PS030 PLOKOIITATO oy (Teasuy BordSpot ~ Ska Passtua (Pdske) Polska 02 500 (S8l kupon) 1000. 7000 7040 7490 139%
Poind)
Aktywny rynek PR B9
20. WZ0330 PLO0OH7198 reegiovay (Treasury BondSpot  Skarb Pafstwa (Polska) Polska 2503200 460 (zmienny kupon) 1000. 9000 8707 8896 165%
Poand)
Aktywny rynek |
21 POLGB 1314 08/25/31 PLOO0117743 regiovay Bloomberg Gereic  Skarb Paristwa (Poska) Polska 2508208 1.75 (Stay kupon) 1047.08 9500 9323 9620 179%
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LRy TBS
AK k
22. PSITA0 PLOOOITTSR0 nie'rye::\iwz:e (Teasuy BondSpol kb Pasiva Poske) Poska BIAD 450(Stly ) 1000, 3300 3251 3370 063%
! P
A PL-RyTBS
W]
23, DS PLONOIIBISS m;'yewizﬂ (Teasuy BondSt SkadPasva Pase) Posta B020% 510(Sty kup) 1000 11600 11269 11565 215%
' o)
Ay ek PL-Rynek TBS
24, PSS! PLONOIIEST) m"y Miw'yan (Teasuy Bt Skab Pt Pote) Pt 201 450158 upr) 1000, 6000 5963 6235 116%
vy Poland)
Aktywny rynek requlowany 13450 14941 2.78%
Wasan Stk Bank oot
25. Bark Gosotash Kidonego PLOENS) Aywny ek eqionany |2 ak Copulasha e 04207 188188 up) 1000, 6 5 6
Exchange Krajowego
WasanSock Bank Gospotsi
2. Bark Gospocasta Kiowegp PLUCELNTB Ay ek elnany G o e 50520 2156 kuper) 1000. 5675 4284 5216 097%
Exchange Krajowego
Wasan Sock Bank Gospotstv
27, Bk Gosposia Kiowego PLICORIS Ay ek elonany G o e 1025 225156 uer) 1000, B » P 001%
Exchange Krajowego
28, Bk Gospodasi Kionego PLICORIIA? My ek onany o S0 Bk Gz 7120 238 56 uer) 1000, 1301 651 930 0.17%
: foveg Yy - A 3 S por !
2. Bk Gospocsta Kioego PLITORTGS My ek eonany I Bk Gz B0ms 6008y uper) 1000 1800 185 1995 037%
: foveg Yy v 0 0/ gor ‘ 2%
WasanStck Berk Gosgeash
0. Bark Gospodst Kionego PLIKRITS gy ek oy OO e DA 470 iy ko) 1000, 7000 6627 6765 126%
Exchange Krajowego
Nienotowane na aktywnym rynku 16 765 17066 3.16%
5 . Nienotowane na akywnym 5 .
31. Gmina Miasia Tamow Seia B19 PLO26830022 ik Nie dotyczy Gmina Miasta Tamow ~ Polska 201200 6.27 (Zmienny kupon) 597.77 900 541 544 0.10%
[IR——
32, s Pozre S EX020 PLOGGINS6 W‘::u s L LT, WesoPaai  Poka 120 518z upo) 1000, 150 150 151 003%
. o Nienotowane na akywnym . .
33. Miasto Poznan Seria F2020 PLO318600064 ” Nie dotyczy Miaslo Poznat Polska 212208 5,02 (Zmienny kupon) 1000. 150 150 150 0.03%
[IR—"
34 P Luik Sera E20 PLOYZANOM w‘::u A AN | ey Povidlisi  Posta B2 115 ey kpon 1000, 250 m m 005%
Nignotowane na akywnym
3. Grina Luln Seie A21 PLOBRNIN o Nedyzy GriraLuin Pasta N 538 ey upr) 800. 25 181 182 003%
[—
3 Kk SA. Sefa AL PLOTGRR00H! w‘::u AR ey KukSA. Poska B6A7 174 ey kpon 1000, 245 245 249 005%
PGE Polska Grupa Energeyczna S.A. Seria PGE00321052 Nienotowane na aktywnym Ne oy PGE Polska Grupa Pdia H519 P —— 1000, 600 614 615 011%
" PLPGERONOT ik B EreqelczaSA. > ey K :
Nienotowane na aktywnym
38. Grmina Lublin Seria B21 PLO299500028 ks Nie dotyczy Gmina Lubin Polska 20102031 5,52 (Zmienny kupon) 900. 450 406 411 0.08%
Nienoto kt
30, PoviePeki S Il PLOZZ00G w‘::i HERTGANNN e oy PoitPlock Pisia 121 53 Inemy kpor) 1000, 160 161 162 003%
. o Nienotowane na aktywnym - . .
40. Miasto Jelenia Géra Seria G19 ks Nie dotyczy Miasto Jelenia Gdra ~ Polska 2812200 5.70 (Zmienny kupon) 1000. 800 802 804 0.15%
Nienoto kt
41, Kk SA. SeiaAL2 PLOTGINS 'y::i VAN e iy KnicS A Pusia R 1769 ey kpor 700, 20 161 166 0.03%
[IR—
42, Grina Kiece Seia AZ1 PLOYBAIN ry‘::‘u’ s LT GrinaKiece Poska 708 49 Eriey upo) 800, 1000 801 804 0.15%
5 Nienotowane na akywnym 5
43. Gmina Miasta Radomia Seria P21 PLO333800041 ik Nie dotyczy Gmina Miasta Radomia  Polska 3112206 5.24 (Zmienny kupon) 874.99 750 659 658 0.12%
[I—
44, Grina i Tezaw Seia A1 PLOSIAO0006 w‘::z s LT GrinaMiskaTezew  Polta 612209 502 @iy upo) 1000. 1000 1005 1009 0.19%
Nienotowane na akywnym
45, Kk SA. NOITSIM o Nedoyczy Kk SA Pasta n5am 850 amemy kupr) 100000 1 155 156 008%
[(R—
46. Mz Sedce SeiaBZ3 PLOT2I0 w‘::u A AN | sy MesoSedee  Poka 211200 672 ey kpon 1000. 700 70 716 0.13%
[r—— 1P, Morgn Chese &
47, P Morgn Chese & Co XSIB17TB59 'y‘::i NN | sy o b Seny Zeocme (BOB21R8 629 iy hpor) 5000 180 %0 o 017%
Nienotowane na aktywnym
48. Banco Santander SA XS2675086826 ks Nie dotyczy Banco Sentander A Hiszpania 2602207 6.47 (Stay kupon) 1000 000. 1 1000 1065 0.20%
[I——
49, Enea.A. Sefa ENEAOS) PLOTZE000 w‘::i AR |y EreaSA Pisia 706200 587 ey kpon 100000 3 3100 3191 059%
Nienotowane na aktywnym =
50. nBnk S A, Seia MBK( PLEREDIS2T o e dojczy Bk SA. Puta 1029 1063 Sty kpo) 500000, 3 1500 1569 0.29%
[IR——— Bk Gospcs
51, Bark GospodastaKionego PLOCELNSS w‘::i nare A | sy KZW;ZM“ * Poska BI1A0 418 iy ko) 1000. 2088 2951 2966 055%
Suma: 2803 12661 511%

-5/ tabele -
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o

Pekao TFI

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

) Kraj siedziby i i~ q
r Warto$¢ wg ceny  [Wartos¢ wg wyceny na| Procentowy udzial w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku L emitenta IREQEE Liczba ) HEL . ey U ,
(wystawca) bazowy [ETENTRVES dzien bilansowy w tys.| aktywach ogétem
(wystawcy)
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Aktywny rynek regulowany
FuresKontakt indeks WIG20 FW2OH2620 20.03.2026 PLOGFO032482 Gielda Papierow ‘
1 Aktywny rynek regulowany Warsaw Stock Exchange Wartosciowych w Polska Kontrakt indeks WIG20 128
PLOGF0032482 i
Warszawie S.A.
Aktywny rynek nieregulowany
Nienotowane na aktywnym rynku
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 736 0.14%
Aktywny rynek regulowany
Aktywny rynek nieregulowany
Nienotowane na aktywnym rynku 736 0.14%
Nienotowane na aktywnym Bank Polska Kasa Opieki
2. Fonward Waldla DKK->PLN FW2507062 2002 2026 e YU e doyry o PE poska DKKPLN 1 6
Nienotowane na aktywnym SOCIETE GENERALE y
3. Forward Waluta EUR->PLN FW2504209 07.04.2026 ynku uny Nie dotyczy PARIS Francja EUR->PLN 1 65 0.01%
4. Foward Walua EUR->PLN FWS07586 04022026 z‘:xmwa"e PAVVT i doyeay za:k Poltafesa 09%K oy EURSPLN 1 289 0.05%
5. Fonward Welia GBP->PLN FWZS07961 20022006 x‘::j“’wa"e PV i doycay e P 1652 081 ot GBPSPIN 1 15
Nienotowane na aktywnym Bank Polska Kasa Opieki
6. Forward Walua PLN->DKK FW2508603 20022026 o U e goyezy o P paiska PLN>DKK 1
7. Forward Waluta PLN->EUR FW2508360 04022026 z‘:x"’wa"e PV e doyczy za:k PalskaKsa Opek PLNSEUR 1
8. Foward Walta PLN->EUR FW2508408 04022026 z‘:::‘”wa"e VT e oy cay za:k Polta K252 ORI s PLNSEUR 1
9. Forward Wala PLN->EUR FWZ508490 04022026 :‘y‘::zww“"e AT i doycay e Poa 1652 081 ot PLNSEUR 1 1
Nienotowane na aktywnym Santander Bank Polska
10. Forward Waluta USD->PLN FW2506927 14.01.2026 — b Nie dotyczy SA Polska USD->PLN 1 303 0.06%
11 Foward Walua USD->PLN FW2508008 14012026 :‘:Cimwa"e PRAVT i goyeay za:k Polske Kasa DK s USD>PLN 1 37 001%
12. Forward Waua USD->PLN FW2508110 14.01.2026 x‘::z‘”wa"e VT e oy cay za:k Pk Kasa ODEHT i USD>PLN 1 52 001%
Suma: 736 0.14%

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ

iedzi Warto$¢ wg ceny | Wartos¢ ceny na| Procentowy udziat
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kr:nsitlzitz;by Liczba o lwg d i b'Iwg L) v:lyuéz'l "

SIEDZIBE, ZA GRANICA nabycia w tys. zien bilansowy w tys.|  aktywach ogotem

Aktywny rynek nieregulowany
Aktywny rynek requiowarny
Nienotowane na aktywnym rynku 16190 19513 3.63%
Nienoto k iShares Core MSCI
1. iSheres Core MSCI Wotd ETF UCITS (EQOBALSY983) W':E‘u’ Ware AN e doyzy :N;:'S o Ifend 41554000 16190 19513 363%
Suma: 16 190 19513 3.63%
Tabele dodatkowe
Wartosé wa cen Wartos¢ wg Procentowy udziat
GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT Rodzaj taczna liczba 9 Y wyceny na dzien w aktywach

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych czonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
Papiery warto$ ciowe gwarantowane przez NBP

Sktadniki bez gwarancji

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezace
do OECD (zwytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

nabycia w tys.

bilansowy w tys.

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 19 305 18 119 19719 3.67%
Dtuzne papiery warto$ciowe 19 305 18 119 19719 3.67%
Suma: 19 305 18119 19719 3.67%

GRUPY KAPITALOWE O KTORYCH MOWA W ART. 98
USTAWY

wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Wartos¢ wg Procentowy udziat
w aktywach

ogotem

1. Bank Polska Kasa Opieki S.A. 12 900 2.40%
2. Grupa Banku PKO BP 27 291 5.08%
3. Grupa PZU S.A. 20 183 3.76%
4. Grupa Banco Santander 5 322 1.00%

Suma: 65 696 12.24%
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Tc two Fundl I tycyjnych . 2 . .
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Wartos¢ wg Procentowy udziat

Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw o ktérych mowa w art.

T i w_yceny na dzien w akt'ywach
bilansowy w tys. ogotem
1. Gmina Miejska Tczew Seria A21 PLO314000046 1009 0.19%
2. Kruk S.A. Seria AL1 PLO163600011 249 0.05%
3. Miasto Cieszyn Seria A20 PLO322800023 251 0.05%
4. Miasto Jelenia Gora Seria G19 804 0.15%
5. Miasto Poznan Seria E2020 PLO318600056 151 0.03%
6. Miasto Poznan Seria F2020 PLO318600064 150 0.03%
7. Miasto Torun Seria A20 PLO338600029 130 0.02%
8. Pekao Bank Hipoteczny S.A. PLBPHHP00267 174 0.03%
9. Powiat Lubinski Seria E20 PLO302300044 274 0.05%
10. PS0130 PL0000117370 7 490 1.39%
11. PS0730 PL0000117990 2042 0.38%
12.  WZ1127 PLO000114559 12 003 2.23%
13. Bank Gospodarstwa Krajowego PLO000500278 5
14. Bank Gospodarstwa Krajowego PLO0O00500302 930 0.17%
15. DS0432 PL0O000113783 4715 0.88%
16. DS1034 PL0000116851 10 036 1.87%
17. DS1035 PL0000118188 2492 0.46%
18. Forward Waluta DKK->PLN FW2507962 20.02.2026 6
19. Forward Waluta EUR->PLN FW2507586 04.02.2026 289 0.05%
20. Forward Waluta GBP->PLN FW2507961 20.02.2026 -15
21. Forward Waluta PLN->DKK FW2508603 20.02.2026
22.  Forward Waluta PLN->EUR FW2508360 04.02.2026
23. Forward Waluta PLN->EUR FW2508408 04.02.2026
24,  Forward Waluta PLN->EUR FW2508490 04.02.2026 -1
25. Forward Waluta USD->PLN FW2508009 14.01.2026 37 0.01%
26. Forward Waluta USD->PLN FW2508110 14.01.2026 52 0.01%
27.  Gmina Kielce Seria A21 PLO368400019 804 0.15%
28. Gmina Lublin Seria A21 PLO299500010 182 0.03%
29. Gmina Lublin Seria B21 PLO299500028 411 0.08%
30. Gminatomianki Seria B20 PLO306100028 180 0.03%
31. Gmina Miasta Radomia Seria P21 PLO338800041 658 0.12%
Suma: 45 508 8.46%
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Bilans

[Kwoty w tys. zt/wartosci JU w zt]

.| 3112205 31.12.2024

1. Aktywa 537 756 337 628
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 404 2638
2. Naleznosci 64 185
3. Transakcja reverse repo/buy-sell back 2161 19 502
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 482 022 276 272
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 47 105 39 031
6. Pozostate aktywa

Il. Zobowigzania 4 417 4 975

11l. Aktywa netto (I - II) 533 339 332 653

IV. Kapitat funduszu 380 753 274 658
1. Kapitat wptacony 446 081 312 983
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -65 328 -38 325

V. Dochody zatrzymane 76 069 35 146
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34 858 19 394
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 41 211 15 752

V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 76 517 22 849

VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 533 339 332 653

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 26 844 783.855 20 937 941.696
A 26 844 783.855 20 937 941.696

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
A 19.87 15.89

Rachunek wyniku z operacji

[Kwoty w tys. zt / wartosci na JU

w zt]
I O R e
31.12.2025 31.12.2024
I. Przychody z lokat 17 625 12 482
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 8 421 6 147
Przychody odsetkowe 9 204 6 208
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych 127
Pozostate
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2 157 1 322
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1470 702
- stata czes¢ wynagrodzenia 1034 702
- zmienna czes¢ wynagrodzenia 436
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza 199 166
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 264 346
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci
Ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami funduszu
Ustugi prawne
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
Koszty odsetkowe 91 9
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci
Ujemne saldo réznic kursowych 25
Pozostate 107 99
Koszty inne z tytutu papierow wartosciowych 107 99
I1l. Koszty pokrywane przez towarzystwo -4 152
1VV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (11-111) 2161 1170
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 15 464 11 312
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 79 127 1 203
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 25 459 6 594
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 53 668 -5 391
- z tytutu réznic kursowych -1 914 353
VIlI. Wynik z operacji (V+-VI) 94 591 12 515
VIIl. Podatek dochodowy
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa
A 3.98 0.76
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Zestawienie zmian w aktywach netto

[Kwoty wiys. zt/ warto$ci JU w z1]

|. Zmiana wartos$ci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 332653 233174
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy 94591 12515
a) przychody z lokat netto 15 464 11312
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 25459 6594
8 l:;frost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) zwyceny 53668 5391
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 94501 12515
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem):
a) zprzychoddw zlokat netto
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
c) zprzychodéw ze zbycia lokat
5. Zmianyw kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 106 095 86 964
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 133098 104 150
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -27 003 -17 186
ifsa)cma zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3- 200 686 99 479
7. Warto$ ¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 533339 332653
8. Srednia warto$ ¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 437679 288 687
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu
na kategorie
A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7396 217.000 6613516.099
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1489 374.841 1091 498.766
Saldo zmian 5906 842.159 5522017.333
Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w
rozbiciu na kategorie
A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 31091 338.582 23695121582
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4246 554.727 2757 179.886
Saldo zmian 26 844 783.855 20937 941.696
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
A
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 26 844 783.855 20937 941.696
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lll. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostke
uczestnictwa
1. Warto$ ¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

A
2. Warto$ ¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezacego okresu sprawozdawczego

A
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

A
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym i data wyceny

A
5. Maksymalna warto$ ¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym i data wyceny

A
6. Warto$ ¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

A
Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci
aktywoéw netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami funduszu

15.90

19.88

19.88
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Noty objasniajace

W niniejszych notach zawarte sg uzupetniajgce dane o pozycjach bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz o za-
sadach prowadzenia rachunkowosci Funduszu z wydzielonymi subfunduszami.

Nota 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

Nota 2 Naleznoci Subfunduszu

Nota 3 Zobowigzania Subfunduszu

Nota 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Nota 5 Ryzyka

Nota 6 Instrumenty pochodne

Nota 7 Transakcje repo / sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pozyczek papierdw wartosciowych
Nota 8 Kredyty i pozyczki

Nota 9 Waluty i réznice kursowe

Nota 10 Dochody i ich dystrybucja

Nota 11 Koszty Subfunduszu

Nota 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa

Notal Polityka rachunkowosci Funduszu

Przepisy prawne requlujgce rachunkowosé Funduszu i Subfunduszu

Rachunkowos$¢ Funduszu prowadzona byla w okresie sprawozdawczym zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2023, poz. 120, ze zm.) oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegoéinych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz. 1859, ze zm.) (dalej

zwanym Rozporzgdzeniem o rachunkowosci funduszy).

Zgodnie z Rozporzgdzeniem o rachunkowosci funduszy, ksiegi rachunkowe subfunduszy wydzielonych w funduszu inwestycyj-

nym prowadzone sg odrebnie.

Zasady ogdlne w zakresie rachunkowos$ci Subfunduszu

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone:

e w jezyku polskim i w walucie polskiej (kwoty w tysia-
cach ziotych, z wyjatkiem wykazywania wartosci na
jednostke uczestnictwa — wéwczas z doktadnoscig do
0,01 zt);

e wedilug stanu Ksigg Finansowych na dzien bilan-
sowy, z uwzglednieniem zdarzen nastepujacych po
tym dniu, dotyczacych okresu sprawozdawczego;

e zgodnie z przepisami dotyczgacymi rachunkowosci
funduszy w zakresie ustalenia wyniku z operaciji,
obejmujgcego: (a) przychody z lokat netto oraz
(b) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i (c) nie-
zrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat;

e zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi
w polityce rachunkowos$ci funduszu oraz metodami
wyceny obowigzujgcymi na dzien bilansowy;

e w formacie zgodnym z Rozporzgdzeniem o rachun-
kowosci funduszy.

Podczas sporzadzania sprawozdania wykorzystywane sg
dane znane na dzien ustalania ostatniego w okresie bilan-
sowym Dnia Wyceny, jak i uzyskane po tym momencie in-
formacje w zakresie dotyczgcym okresu bilansowego (w
tym: uzyskane z opéznieniem informacje rynkowe oraz
transakcje na Jednostkach Uczestnictwa pod data wyceny
ostatniego Dnia Wyceny).

Sprawozdanie sporzadza sie w wersji elektronicznej, a pod-
pisane zostaje z wykorzystaniem kwalifikowanych podpi-
sOw elektronicznych.

Sprawozdanie jednostkowe subfunduszu sktada sie z cze-
$ci opisowej obejmujacej: (a) noty objasniajace i (b) infor-
macje dodatkowe. Wprowadzenie do sprawozdania spo-
rzadzane jest dla sprawozdania potgczonego.

W czesci tabelarycznej przedstawione zostaty: (a) zesta-
wienie lokat subfunduszu, (b) bilans subfunduszu, (c) ra-
chunek wyniku z operacji dla subfunduszu, (d) zestawienie
zmian w aktywach netto subfunduszu.

W informacji ‘Zestawienie lokat - tabele uzupetniajgce’ za-
prezentowane sg szczegdtowo instrumenty finansowe,
ktére sg w portfelu lokat — odpowiednio do klasyfikacji i gru-
powania zgodnie z ‘Zestawieniem lokat - tabela gtéwna’
i zgodnie ze specyfikacjg okreslong w Rozporzgdzeniu
0 rachunkowosci funduszy. W przypadku, gdy nie ma in-
strumentéw okreslonego rodzaju: tabela specyficznych in-
formaciji o takich instrumentach nie jest prezentowana. Ana-
logicznie: w informacji ‘Zestawienie lokat - tabele dodat-
kowe’ nie sg prezentowane zestawienia, gdy nie wystepuja
odpowiednie przypadki. Informacja ta zawiera (jesli w port-
felu lokat wystepuja): (i) Gwarantowane sktadniki lokat,
(ii) Instrumenty rynku pienieznego — tabela bytaby przygo-
towywana w funduszu rynku pienieznego, w rozumieniu
Ustawy, (iii) Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98
ustawy, (iv) Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych
mowa w art. 107 ustawy, (v) Papiery wartosciowe emito-
wane przez miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD,

Lokaty w ‘Zestawienie lokat - Tabela gféwna' zawierajg
m.in. pozycje o warto$ci ujemnej (widoczne w szczegoto-
wym zestawieniu w tabeli uzupetniajgcej oraz odpowiedniej

- 1/ Noty objasniajgce -


https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/120
https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/2007/s/249/1859
https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2020/pozycja/2436
https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2026/pozycja/60
https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2026/pozycja/60

2| Pekao TFI

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

PEKAO PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
Subfundusz Pekao PPK 2040
Sprawozdanie Jednostkowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2025 roku

nocie). Takie instrumenty finansowe w dacie bilansowej
oznaczajg zobowigzania wobec kontrahenta i w bilansie
stanowig pasywa.

W informacji ‘Zestawienie lokat - tabele uzupetniajgce’ in-
strumenty diuzne prezentowane sg w warto$ciach wraz
z odsetkami naliczonymi (wartos¢ brutto).

W przypadku, gdy wycena wierzytelnosci (w tym zapadtych
nierozliczonych) dokonywana jest z uwzglednieniem od-
pisu na utrate wartosci lub oszacowania kwot odzyskiwa-
nych, w prezentacji takich instrumentow jako termin zapa-
dalnosci wskazany jest termin kontraktowy, pierwotny,
a stopy oprocentowania sg wartosciami znanymi na date
bilansows.

Przedstawiane informacje o oprocentowaniu sg wedtug
stanu na date bilansowa. Dla instrumentéw dtuznych: uwi-
daczniana jest data wykupu (na podstawie dokumentow
emisyjnych lub pdzniejszych ich aktualizacji). Moze sie
zdarzy¢, ze ta data wypada w dni, w ktérych nie sg przepro-
wadzane rozliczenia i wowczas — zgodnie z warunkami
emisji — rozliczenie wykupu jest odpowiednio przesuniete.

W informacji ‘Zestawienie lokat — tabele dodatkowe’ w ta-
beli ‘Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa
w art. 107 ustawy o funduszach inwestycyjnych’ prezento-
wane sg te sktadniki lokat (zaréwno papiery wartosciowe,
jak i umowy majgce za przedmiot prawa majatkowe), ktére
byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Funduszu
(Bank Pekao S.A.), akcjonariuszem Towarzystwa, podmio-
tami zaleznymi badz dominujgcymi w stosunku do Towa-
rzystwa lub Depozytariusza.

Prezentacja wartosci jednostek uczestnictwa (w zestawie-
niu ‘Bilans’ oraz w Nocie 12): w przypadku zbywania jedno-
stek uczestnictwa réznych kategorii (opisanych w No-
cie 12): gdy jednostki uczestnictwa danej kategorii nie zo-
staly dotad nabyte: (a) wartos¢ Jednostki Uczestnictwa da-
nej kategorii jest rowna cenie okreslonej w Prospekcie In-
formacyjnym (cenie emisyjnej zbywania Jednostek Uczest-
nictwa danej kategorii) lub (b) dla Jednostek Uczestnictwa
wpisanych w Statucie przed 30.12.2020: dla tych kategorii
warto$¢ jednostki uczestnictwa danej kategorii jest wyli-
czana z zastosowaniem algorytmu uwzgledniajgcego
zmiany warto$ci Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz
stawke wynagrodzenia za zarzadzanie.

‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa’
(w zestawieniu ‘Rachunek wyniku z operacji’) ustalany jest
jako zmiana Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczest-
nictwa (w okresie prezentowanym, zgodnie z wartosciami
zaprezentowanymi w zestawieniu ‘Bilans’).

Dla okreséw, w ktérych na poczgtku okresu Jednostki
Uczestnictwa danej kategorii nie byty wpisane: dla daty po-
czatkowej tego okresu — nie sg prezentowane wartosci dla
danej kategorii, a zmiana okresowa odnosi si¢ do pierw-
szych wartosci w tym okresie (np. daty wpisu jednostek
uczestnictwa tej kategorii do Statutu).

Srodki pieniezne (w tym w walutach innych niz zioty) sg
ujawniane jako odpowiednie $rodki pieniezne w bilansie
oraz notach objasniajgcych. Réwnoczesnie, w zestawie-
niach lokat oraz w odpowiedniej pozycji w bilansie ujaw-
niane sg depozyty bankowe — w zakresie transakcji dtugo-
terminowych, w ramach pozycji ‘Skfadniki lokat nienoto-
wane na aktywnym rynku’. Prezentacja depozytéw obej-
muje wartosci z uwzglednieniem odsetek naliczonych (bez
dodatkowych ujawnien w naleznosciach). Depozyty ban-
kowe krétkoterminowe sg klasyfikowane jako $rodki pie-
niezne.

W ‘Zestawieniu lokat - Tabeli Gtéwnej’ ujawniane sg instru-
menty pochodne — zgodnie z prezentacjg w 'Zestawieniu
lokat — tabelach uzupetniajgcych' — zaréwno o ujemnej, jak

i dodatniej wartosci. W zestawieniu ‘Bilans’ wytgcznie pozy-
cje na ktérych wynik z wyceny jest dodatni prezentowane
sg w grupie aktywow (w ramach pozyciji ‘Sktadniki lokat nie-
notowane na aktywnym rynku’), a sktadniki lokat o wartosci
ujemnej stanowig zobowigzanie (i sg prezentowane w No-
cie 3, przy czym sg uwzglednione w 'Zestawieniu lokat —
tabelach uzupetniajgcych' oraz Nocie 6).

W przypadku dokonywania inwestycji w instrumenty po-
chodne poza rynkiem regulowanym (bez centralnego rozli-
czania, transakcje bilateralne) z transakcjg i instrumentem
pochodnym zwigzane jest ztozenie / otrzymanie (i co-
dzienne rozrachunki wzajemne) depozytu zabezpieczaja-
cego wzajemne wykonanie zobowigzan stron kontraktu:
warto$¢ zlozonego depozytu zabezpieczajgcego jest za-
warta w kwotach przedstawianych w tabeli w zestawieniu
srodkow pienieznych. W przypadku, gdy depozyt zabezpie-
czajgcy zostat ztozony kontrahentowi lub podmiotowi prze-
chowujgcemu — woéwczas takie przekazane srodki pie-
nigzne nie sg uwzgledniane w zestawieniu srodkow pie-
nieznych. Depozyt zabezpieczajgcy otrzymany w pienig-
dzu moze by¢ wykorzystywany do dziatalnosci inwestycyj-
nej. Warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego zmiennego od-
powiada wartosci kontraktu (ekspozycji) prezentowanej w
Tabeli ‘Instrumenty Pochodne’ w zestawieniu lokat oraz w
Nocie 6 ‘Instrumenty pochodne’.

W odniesieniu do transakcji na instrumentach pochodnych,
ktérych obroét odbywa sig na rynku regulowanym lub ktére
podlegajg centralnemu rozliczaniu zasady dotyczgce skta-
dania, odzyskiwania depozytéw okreslane sg odpowiednio
do ogdlnych zasad w tym zakresie.

Wynik z réznic kursowych prezentowany jest w jednej po-
zycji — odpowiednio do tego, czy skumulowane (od po-
czatku roku) ujemne, czy dodatnie réznice miaty w okresie
sprawozdawczym wyzszg wartos¢. Jesli wystepuje nad-
wyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi — ta nad-
wyzka ujawniona zostaje w pozyciji ‘l.4 Przychody z lokat —
Dodatnie réznice kursowe’. W przypadku nadwyzki ujem-
nych réznic kursowych nad dodatnimi — prezentowana jest
ona w pozyc;ji ‘ll.12 Koszty funduszu — Ujemne saldo réznic
kursowych’. Taki sposob ujawnienia skutkuje przypisaniem
cafosci (skumulowanej od poczatku roku) wyniku z réznic
kursowych odpowiednio do koszéw albo przychodéw Ma to
dalej wptyw na wskazniki kosztow (WKC — w prospekcie in-
formacyjnym i ‘Optaty za zarzgdzanie i inne koszty admini-
stracyjne lub operacyjne’ — w Dokumencie zawierajgcym
kluczowe informacje).

Zgodnie z przepisami, Statutem Funduszu lub na podsta-
wie odpowiednich Uchwat Zarzgdu Towarzystwa okreslone
koszty dziatania Subfunduszu (np. opfaty, prowizje, wyna-
grodzenia z tytutu ustug) sa pokrywane (w tym czes$ciowo,
czasowo lub powyzej okreslonego poziomu) przez Towa-
rzystwo. Nie zostajg one wykazane w zestawieniu ‘Rachu-
nek Wyniku’, a informacje w tym zakresie pochodzityby z
ksiag rachunkowych Towarzystwa. W przypadku niekto-
rych optat i prowizji obcigzajgcych bezposrednio rachunek
wyniku (ktére nie wchodzag w koszty wykazane w zestawie-
niu ‘Rachunek Wyniku’' - np. prowizje maklerskie obcigza-
jace subfundusz wraz z rozliczeniem transakcji na papie-
rach wartosciowych i ujmowane jako koszty transakcyjne -
uwzgledniane w cenie nabycia, a potem w wycenie i wyniku
zrealizowanym): takie koszty ujmowane sg z powstaniem
okresowo rozliczanej naleznosci od Towarzystwa. Szcze-
goty dotyczgce katalogu kosztow, w tym pokrywanych
przez Towarzystwo zaprezentowane sg w Nocie 11 ‘Koszty
Funduszu / Subfunduszu’. Nalezy takze zwrdci¢ uwage na
opisane w Statucie i Prospekcie Informacyjnym réznice w
zakresie dopuszczalnego ponoszenia kosztdéw przypisa-
nych do Jednostek Uczestnictwa réznych kategorii.

W prezentacji sSrodkéw pienieznych sg uwzgledniane prze-
kazane — tytutem zabezpieczenia wykonania kontraktéw —
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depozyty zabezpieczajgce (w pln oraz w euro). W takim
przypadku nie s3 to pienigdze dostepne do wykorzystania.

W Nocie 4 w tabeli ‘Sredni stan $rodkéw pienieznych' ujaw-
nia sie srodki pieniezne (PLN oraz waluty obce —z uwzgled-
nieniem otrzymanych dysponowalnych depozytéw zabez-
pieczajgcych, z pominigciem depozytéw bankowych).

Prezentacja (w Nocie 6) instrumentéw pochodnych. Infor-
macje ujawniane sg dla kazdego kontraktu osobno, w po-
dziale na typy instrumentéw pochodnych (FX FWD, FRA,
IRS, CDS, opcje, future), przy czym:

a) dla kontraktéw IRS (w tym dwuwalutowych)

termin ptatnosci — prezentowana jest najblizsza data
ptatnosci

- wartosci przysztych przeptywoéw pienieznych — zsumo-
wane sg wartosci takich przysziych przeptywéw, we-
diug ich aktualnego oszacowania

w przypadku, gdy kontrakt wymaga przeptywow w
dwoch réznych walutach — dla czytelnosci prezentaciji
ujawniane sg osobno ptatnosci w kazdej walucie

b) dla kontraktéw FRA
termin ptatnosci — prezentowana jest najblizsza data
ptatnosci

c) dla kontraktéw future

jako wartos¢ instrumentu wykazywana jest wartosé
ustalona na podstawie kursu zamkniecia z rynku noto-
wan kontraktu (ekspozycja).

d) dla kontraktéow CDS
- jako wartos¢ instrumentu wykazywana jest warto$¢ wy-
liczona z zastosowaniem odpowiedniego modelu wy-
ceny (oszacowanie wartosci biezacej przysztych kwot
rozliczenia, wraz z prawdopodobienstwem danej ptat-
nosci), uwzgledniajacego mierzalne dane z rynku in-
strumentéw finansowych.

W subfunduszach zdefiniowanej daty zgodnie z Ustawg
PPK lub Statutem Funduszu lub na podstawie odpowied-
nich Uchwat Zarzadu Towarzystwa okreslone koszty dzia-
fania Subfunduszu sg pokrywane przez Towarzystwo. Jako
nieobcigzajgce funduszu nie zostajg one wykazane w ze-
stawieniu ‘Rachunek Wyniku'. W przypadku niektérych
optat i prowizji obcigzajacych bezposrednio rachunek
Subfunduszu (ktére nie wchodza w koszty Subfunduszu -
np. prowizje maklerskie obcigzajgce subfundusz wraz z
rozliczeniem transakcji na papierach wartosciowych i ujmo-
wane jako koszty transakcyjne - uwzgledniane w cenie na-
bycia, a potem w wycenie i wyniku zrealizowanym): obcig-
zenie Subfunduszu ujmowane jest z powstaniem nalezno-
$ci od Towarzystwa okresowo rozliczanej. Szczegoéty doty-
czgce katalogu kosztow Subfunduszu pokrywanych przez
Towarzystwo zaprezentowane sg w Nocie 11 ‘Koszty
Subfunduszu’.

Jednostkowe sprawozdanie roczne stanowi sktadnik potgczonego sprawozdania finansowego rocznego, ktére w catosci i w za-
kresie poszczegdlnych sprawozdan jednostkowych: podlega badaniu biegtego rewidenta, zatwierdzeniu przez Walne Zgroma-
dzenie Towarzystwa (Pekao TFI S.A.), podlega przekazaniu do Komisji, jest udostepniane na stronie www.pekaotfi.pl, oraz jest
przekazywane do sgdu prowadzacego rejestr funduszy inwestycyjnych.

Ujmowanie operacji dotyczacych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w PLN. Dla
subfunduszy wydzielonych w funduszu inwestycyj-
nym ksiegi rachunkowe prowadzone sg odrebnie.

Zasady ujmowania operacji gospodarczych zostaty
ponizej opisane niezaleznie od tego, czy w okresie
sprawozdawczym bagdZz zgodnie z polityka inwesty-
cyjng Funduszu dany rodzaj zdarzenia gospodar-
czego wystepowat lub mégt wystepowaé (zgodnie ze
Statutem), czy nie byto to mozliwe.

1) Fundusz alokuje do Subfunduszu koszty poniesione
w zwigzku z tym subfunduszem.

2) Zobowigzania wynikajgce z poszczegdlnych subfun-
duszy obcigzajg tylko te subfundusze oraz egzekucja
moze nastgpi¢ tylko z aktywéw subfunduszu, dla kto-
rego wynikajg zobowigzania.

3) Zbycie i odkupienie Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu nastepuje w dacie wpisania transakcji na Jed-
nostkach Uczestnictwa do rejestru uczestnikéw (od-
powiednio wpisywana jest liczba nabytych lub odku-
pionych Jednostek Uczestnictwa), ktérg stanowi
Dzien Wyceny, wedtug ktérej jednostki sg zbywane i
odkupywane.

4) Datg wprowadzenia do ksigg rachunkowych transak-
cji na wtasnych Jednostkach Uczestnictwa (zmian w
kapitale wptaconym lub kapitale wyptaconym) jest
dzien zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Transakcje te nie sg uwzgledniane w wyliczeniu War-
tosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w
dniu wprowadzenia ich do ksigg rachunkowych.

5) W wyliczeniu wartosci na date bilansowa (31.12 oraz
30.06) uwzglednia sie transakcje na Jednostkach
Uczestnictwa dokonane na ostatni w danym miesigcu
Dzien Wyceny.

6) Transakcje portfelowe (nabycie oraz zbycie sktadni-
kéw lokat) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dacie ich dokonania (zawarcia umowy).

7) Nabyte papiery warto$ciowe (oraz instrumenty finan-
sowe niebedgce papierami wartosciowymi) wprowa-
dzane sg do ksigg rachunkowych wedtug ceny naby-
cia, obejmujgcej wszystkie koszty poniesione
w zwigzku z nabyciem (w szczegodlnosci: prowizje
maklerskie, koszt nabycia praw poboru, jesli wykorzy-
stane do nabycia akcji). W przypadku papieréw war-
tosciowych otrzymanych nieodptatnie ceng nabycia
jest wartos¢ 0.

8) Instrumenty finansowe otrzymane w zamian za inne
instrumenty finansowe majg przypisang cene naby-
cia wynikajgca z ceny nabycia instrumentoéw finanso-
wych podlegajacych wymianie.

9) Zysk lub strata ze sprzedazy wyliczana jest metodg
‘najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze’, polegajaca
na przypisaniu sprzedanym instrumentom finanso-
wym najwyzszej ceny nabycia danych instrumentow
finansowych. Zasada ta dotyczy takze transakcji na
walutach.

10) Dywidendy z akcji ujmowane sg w ksiegach rachun-
kowych pierwszego dnia, gdy te akcje emitenta noto-
wane sg bez prawa do dywidendy. Odpowiednia za-
sada dotyczy tytutdow uczestnictwa, gdy nastepuje z
nich wyptata przychodéw bez zmiany liczby tytutéw
uczestnictwa.

11) Prawa poboru akcji rejestrowane sg w pierwszym dniu
notowan akcji danej spdtki, gdy te akcje notowane sg
bez praw. Niewykorzystane prawa poboru akcji, po za-
mknieciu subskrypcji, sg umarzane.

12) Przychody z odsetek ujmowane sg w ksiegach rachun-
kowych na zasadzie memoriatowe;.
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13) Koszty operacyjne ujmowane sg w ksiegach rachunko-
wych na zasadzie memoriatowe;.

14) Przychody z tytutu udzielonych pozyczek papieréw war-
tosciowych ujmowane sg na zasadzie memoriatowe;.

15) Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej
pozyczki papierow wartosciowych ujmowane sg w ksig-
gach rachunkowych wraz z innymi papierami warto-
$ciowymi.

16) Operacje na aktywach i pasywach wyrazonych w wa-
lutach obcych wykazywane sg w walucie rozliczenia
oraz w zfotych polskich, po przeliczeniu wedtug od-
powiedniego kursu $redniego ogtaszanego przez
NBP, na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunko-

17)

Wycena aktywoéw i pasywoéw Subfunduszu

wych. W przypadku, gdy koszt lub przychdd wyra-
zony jest w walucie obcej — do czasu rozliczenia —
powstajg (wyrazone w pln) niezrealizowane réznice
kursowe. Nie jest prowadzone odrebne ustalanie
réznic kursowych w przypadku, gdy jednostki uczest-
nictwa okreslonej kategorii zbywane sg w drugiej wa-
lucie zbywania.

W przypadku, gdy koszt ma zwigzek z jednostkami
uczestnictwa okreslonej kategorii (np. w przypadku
naliczen wynagrodzenia zmiennego przypisanego do
jednostek uczestnictwa okreslonej kategorii, wyraza-
nego w walucie obcej) réznice kursowe sg przypisane
do jednostek uczestnictwa danej kategorii.

Woycena aktywéw subfunduszu (w tym w szczegolnosci papieréw warto$ciowych) i ustalanie zobowigzan (w tym z instrumentéw
finansowych) dokonywana jest kazdego Dnia Wyceny Funduszu oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wy-
cena ta odbywa si¢ w warto$ci godziwej, z wyjatkiem szczegdlnych instrumentéw, dla ktérych warto$¢ stanowi skorygowana
cena nabycia wyliczona przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (wskazanych ponizej).

Ponizej przedstawione sg zasady ogolne obowigzujgce niezaleznie od tego, czy w okresie sprawozdawczym badz zgodnie z
politykg inwestycyjng subfunduszu dany rodzaj aktywéw lub zobowigzan wystepowat lub mégt wystepowaé, czy nie.

W Dniu Wyceny wycena aktywéw i ustalanie zobowigzan subfunduszu odbywa sie wedtug ustalonych stanéw, okreslonych

kursow, cen i wartosci z godziny 23:30.

1) Wycena skifadnikéw i zobowigzan odbywa sie w warto-
Sci godziwe;j.

e Zasady szacowania wartosci godziwej sktadnika lo-
kat (ze wskazaniem hierarchii warto$ci godziwej i sto-
sowania ceny z kolejnego poziomu, gdy cena na po-
ziomie wczesniejszym jest niedostepna):

»  stosuje sie cene z aktywnego rynku (poziom 1
hierarchii wartosci godziwe;j);

»  stosuje sie cene otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce
dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej); .

» stosuje sie warto$¢ godziwg ustalong za po-
mocg modelu wyceny opartego o dane nieob-
serwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci go-
dziwej).

. Instrumenty finansowe bedace sktadnikami lokat no-
towane na aktywnym rynku jako wartos¢ godziwg
maija ustalong cene z tego aktywnego rynku.

2) W odniesieniu do sktadnikéw lokat notowanych na ak-
tywnym rynku obowigzuja zasady:

. Dane z rynku notowan sg wykorzystywane w przy-
padku, gdy dla danego papieru warto$ciowego / in-
strumentu finansowego rynek notowan zostaje .
uznany za rynek aktywny. Aktywnos$¢ rynku weryfi-
kowana jest okresowo, z zastosowaniem kryterium
wielkosci obrotu w okresie. Dotyczy to w szczegol-
nosci instrumentéw diuznych, dla ktérych dla uznania
rynku za aktywny konieczny jest obrét na danym in-
strumencie przekraczajgcy okreslony poziom.

. Papiery wartosciowe notowane na gietdach papierow
wartosciowych, na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie (akcje, prawa do akcji, prawa poboru)
oraz na Rynku Treasury BondSpot Poland (obligacje
Skarbu Panstwa) wyceniane sg wedtug kurséw za-
mkniecia ogtaszanych przez prowadzgcego dany ry-
nek (w przypadku notowan ciggtych), lub ostatniego
kursu jednolitego (w przypadku notowan jednolitych),
a w szczegolnych sytuacjach — kurs odniesienia (re-
ferencyjny).

e W odniesieniu do papieréow wartosciowych notowa-
nych réwnoczesnie na kilku rynkach, dokonywany
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jest okresowy wybodr rynku gtéwnego (dla kazdego
papieru warto$ciowego), przy czym gtéwnym kryte-
rium branym pod uwage sg obroty danym papierem
warto$ciowym w okresie miesiecznym. Dla instru-
mentow dtuznych dodatkowym kryterium jest skala
obrotéw danym instrumentem oraz okres$lenie, czy
dany rynek jest typowym miejscem obrotu takg klasg
instrumentow. Uwzgledniana jest mozliwo$¢ dokony-
wania transakcji na danym rynku danym papierem
wartosciowym oraz czestotliwo$¢ i terminy zawiera-
nia transakcji majace wptyw na klasyfikacje, czy ana-
lizowany rynek jest rynkiem aktywnym.

W przypadku, gdy notowania papierow wartoscio-
wych na rynku cechuje brak statej mozliwosci pozy-
skiwania kursu zamkniecia (lub analogicznego) — co
wplywa na klasyfikacje rynku, jako aktywny, a jest
mozliwos$¢ skorzystania z danych od wyspecjalizowa-
nego niezaleznego podmiotu zajmujgcego sie dostar-
czaniem wycen takich papieréw wartosciowych, wy-
korzystywane mogg by¢ do wyceny tak pozyskane
kursy. W przypadku wykorzystania przez Fundusz
kurséw uzyskiwanych od wyspecjalizowanych, nieza-
leznych jednostek dokonujgcych wycen rynkowych i
ustalania kurséw rynkowych Fundusz stosuje kursy
od Dostawcy Cen.

Papiery wartosciowe dtuzne notowane na rynkach,
dla ktorych nie ma mozliwosci statego uzyskiwania
kurséw z tych rynkéw oraz w przypadku braku takich
notowan rynkowych ani od Dostawcéw Cen sg wyce-
niane w wartosci godziwej z wykorzystaniem modelu
wyceny.

Akcje, do czasu rozpoczecia notowan na rynku giet-
dowym, wyceniane sg wedtug ceny nabycia, chyba
ze do ich nabycia wykorzystano prawa poboru. W ta-
kim przypadku do ceny nabycia akcji dolicza sie war-
tos¢ tych praw i stosuje sie zasade ogdlna, z wyjat-
kiem sytuacji, kiedy notowane akcje danej spotki od-
notowujg spadek ceny uzasadniajgcy korekte wyli-
czanej wartosci. Ponadto, w przypadku kolejnych
emisji publicznych akcji spétki, ktorej akcje danej emi-
sji nie sg notowane na rynku gietdowym, nowa cena
emisyjna, po ktorej zostata przeprowadzona emisja,
staje sie podstawg do wyceny akcji nienotowanych
znajdujacych sie w portfelu.
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Prawa poboru akcji nowej emisji, notowane na rynku
gieldowym, wyceniane sg wg tych notowan
z uwzglednieniem kryterium wyboru rynku przedsta-
wionego powyzej. Przed rozpoczeciem notowan
przez Gietde, prawa wyceniane sg odpowiednio do
jednorazowej zmiany wartosci akcji dajgcych te
prawa. Wartos$¢ tych praw, jesli nie odbywa sie nimi
obroét, nie ulega zmianie, chyba ze notowane akcje
danej spotki odnotowujg spadek ceny uzasadniajacy
korekte wartosci praw poboru.

W odniesieniu do tytutéw uczestnictwa funduszy no-
towanych na rynkach (ETF: Exchange Traded Funds)
stosowany jest kurs z aktywnego rynku dla danego
instrumentu, przy czym w uzasadnionych przypad-
kach (np. skala obrotu poza rynkiem zorganizowa-
nym, réznice czasowe miedzy rynkami, niskie obroty
na takim rynku) moze by¢ stosowane wykorzystanie
wyceny tytutdw uczestnictwa ustalanej przez podmiot
odpowiedzialny za fundusz, a w przypadku funduszy
replikujacych obserwowalny indeks moze byé¢, przy
braku biezacych danych z rynku i takiej wyceny, za-
stosowany odpowiedni model wyceny.

Woycena gietdowych kontraktéw pochodnych futures
odbywa sie zgodnie z notowaniami tych kontraktéw
na gietdzie. Rozliczenia stanu rozrachunkow z tytutu
zmiany depozytu zabezpieczajgcego dokonywane sg
codziennie i zmiany ujmowane w rachunku wyniku z
operacji sg zgodne z wyciggami z rachunku zabez-
pieczajgcego.

Wycena i wyliczanie wartosci innych aktywéw i zobo-
wigzan:

Instrumenty finansowe o charakterze jednostek
uczestnictwa (jednostki uczestnictwa polskich fundu-
szy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emi-
towane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicag) sg wyceniane — jesli nie
odbywa sie nimi obrét na rynku aktywnym - zgodnie
z podawang publicznie informacjg o wartosci akty-
woOw netto na jednostke (odpowiedniego typu / kate-
gorii / klasy, w odpowiedniej walucie denominowania
— jest to cena ustalana przez zarzgdzajgcego fundu-
szem, wykorzystywana do rozliczen z uczestnikami
przystepujacymi i odkupujgcymi posiadane tytuty
uczestnictwa), wedtug danych publicznie dostepnych
w dacie ustalania tej wartosci przez Fundusz. W przy-
padku braku wyceny takich tytutéw uczestnictwa, na
zasadach okreslonych w Prospekcie Informacyjnym,
odpowiednim dokumencie emisyjnym, dla zapewnie-
nia ciggtosci zbywania i odkupywania wtasnych jed-
nostek uczestnictwa, mogg zostaé wykorzystane
oszacowania wyceny takich tytutdw uczestnictwa.
Towarzystwo uznaje, ze tak ustalona wartos¢ spetnia
wymogi wartosci godziwej ustalonej nie wedtug rynku
aktywnego danego instrumentu. Przyjmuje si¢ zato-
zenie, czy nabywane jednostki uczestnictwa sg in-
strumentami UCITS, regulowanymi zgodnie z dyrek-
tywg UCITS laz tego mozna przyja¢, ze w tych in-
strumentach ich warto$¢ ustalana jest w oparciu o
warto$¢ godziwg sktadnikow inwestycji, a zobowigza-
nia (w tym wynikajace z kosztéw) sg uzasadnione
i racjonalne, ujmowane wspétmiernie do przyczyny i
czasu ich ponoszenia.

Odsetki od papieréw warto$ciowych dtuznych ujmo-
wane sg w kazdym Dniu Wyceny na zasadzie memo-

riatowej (w wysokosci wyliczonej na kazdy Dzien Wy-
ceny, zgodnie z warunkami emisji lub dostepnymi ta-
belami sponsora emisji). W przypadku, gdy nalezno-
Sci odsetkowe (lub odpowiednio dywidendowe) wyra-
zone sg w walutach obcych, podlegaja one przelicze-
niu odpowiednim do zmian warto$ci danych walut
(wyrazonych kursem ogtaszanym przez NBP). Od-
setki naliczane sa za okres, za ktéry sg nalezne (od-
powiednio do prawa do odsetek).

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek papierow
warto$ciowych (w czesci poza przychodami i kosz-
tami z tytutu udzielenia pozyczki i obstugi zabezpie-
czen) wycenia sie wedlug zasad dotyczacych tych
papieréw wartosciowych.

Wycena zobowigzan: z tytutu kredytéw, wynikajacych
z transakcji sprzedazy z zobowigzaniem odkupu
(SBB) odbywa sie metodg skorygowanej ceny naby-
cia, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej.

Aktywa wyrazone w walucie innej niz waluta polska:
wyceniane sg w wartosci godziwej w danej walucie
(np. ich notowania na aktywnym rynku w danej walu-
cie), a nastepnie wartosci przeliczane sg na polskie
ztote — wedtug odpowiedniego kursu sredniego, ogta-
szanego przez NBP na Dzien Wyceny. W przypadku
wyceny instrumentow o wartosci wyrazonej w walu-
cie, dla ktérej NBP nie ogtasza codziennie kursow (ta-
bela A), wykorzystywany jest kurs tej waluty w relacji
do euro (ustalany przez Europejski Bank Centralny).
Analogicznie srodki pieniezne oraz naleznosci i pa-
sywa (zobowigzania) ustalone w walutach innych niz
waluta polska wykazuje si¢ w walucie i przelicza na
ztote wedtug powyzszych zasad.

4) Fundusz korzysta, na potrzeby uzyskiwania cen oraz
informacji o instrumentach finansowych, z uznanych
serwiséw informacyjnych (‘Dostawcéw Cen’), w tym

w szczegolnosci:

5)

e  Bloomberg L.P. (,Bloomberg*)

Serwisy:  ‘Bloomberg Professional Service’,

‘Bloomberg Data License’
Dostawcg Cen wykorzystywanych przez Fundusz
jest Bloomberg. Najczesciej wykorzystywane sg
kursy BGN (‘Bloomberg Generic Price’).

Modele wykorzystywane na potrzeby wyceny specy-
ficznych instrumentow:

Na potrzeby ustalania wartosci aktywoéw i zobowig-
zan w warto$ci godziwej — poza przypadkiem, gdy
wycena oparta jest na cenach z aktywnego rynku da-
nego instrumentu — tworzone sg modele wyceny be-
dace przeliczeniem przysztych kwot, w szczegdlnosci
przeptywow pienieznych lub dochodéw i wydatkéw
na ich biezgcg wartos¢, z uwzglednieniem zatozen
dotyczacych ryzyka lub stanowigce oszacowanie
wartosci godziwej za pomoca innych powszechnie
uznawanych metod, przy wykorzystaniu danych ob-
serwowalnych w rozumieniu Rozporzgdzenia ws ra-
chunkowosci funduszy.

Wycena dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym lub w alternatywnym systemie obrotu — gdy
obroét na takim rynku jest maty — w przypadku obligacji
skarbowych oraz obligacji emitentéw, ktérzy jako za-
bezpieczenie wykonania zobowigzan z emisji uzy-
skali gwarancje Skarbu Panstwa (np. BGK, PFR
S.A.) przeprowadzana jest z zastosowaniem modelu
wyceny opartego na mierzalnych danych rynkowych

czych i administracyjnych odnoszacych sie do przedsigbiorstw zbioro-
wego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS)
[Dz.U.UE.L.2009.302.32]

1 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13
lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonaw-
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dla odpowiednich obligacji skarbowych (z uwzgled-
nieniem réznicy w terminach, oprocentowaniu, wa-
runkach opodatkowania i ryzyku).

Wycena Bondéw Skarbowych znajdujgcych sie w port-
felu lokat opiera sie na modelu wykorzystujgcym
kursy rynkowe (danych obserwowalnych) odpowied-
nich dla danego bonu skarbowego obligacji skarbo-
wych, przy czym po uzyskaniu wynikéw okresowych
aukcji tych bonéw skarbowych wycena uwzglednia
wyniki ostatniej aukcji organizowanej przez Minister-
stwo Finansow.

Instrumenty finansowe o charakterze dtuznym nieno-
towane na aktywnym rynku zawierajgce wbudowane
instrumenty pochodne, wyceniane sg z zastosowa-
niem modelu wyceny, przy czym wybér modelu zale-
ze¢ bedzie m.in. od tego, czy wbudowany instrument
pochodny jest $cisle powigzany z wycenianym instru-
mentem finansowym.

Podstawowym modelem stosowanym w zakresie wy-
liczania wartosci pozycji w instrumentach pochod-
nych stopy procentowej typu swap (w jednej walucie
interest rate swap oraz dwuwalutowe cross-currency
interest rate swap), kontrakty terminowe na przysztg
stope procentows (forward rate agreement) oraz kon-
traktow terminowej wymiany walut (currency forward)
oraz okreslonych instrumentéw dtuznych jest metoda
wyliczania zdyskontowanych (stopg dyskontowa od-
powiednig dla terminu i rodzaju instrumentu oraz wa-
lut) przysztych przeptywoéw pienieznych.

Dla instrumentoéw dtuznych (z okreslonymi przysztymi
przeptywami pienigznymi, dla ktérych znane s3 ter-
miny i zasady ustalania tych przeptywéw) jest metoda
wyliczania zdyskontowanych przeptywow pienigz-
nych, uwzgledniajgca w szczegdlnosci marze kredy-
towa (spread) ustalang z ceny faktycznych i zweryfi-
kowanych jako adekwatne do sytuacji rynkowej trans-
akcji danego instrumentu.

Dla instrumentéw pochodnych kredytowych typu
CDS (credit default swap) stworzony zostat model
wyceny polegajgcy na szacowaniu wartosci biezgcej
przysztych kwot rozliczenia, wraz z prawdopodobien-
stwem danej ptatnosci, uwzgledniajgcego mierzalne
dane z rynku instrumentéw finansowych.

W przypadku wyceny opcji oraz sktadnika opcyjnego
wbudowanego w obligacje zamienng (w przypadku
braku $cistego powigzania z instrumentem dtuznym)
stosowane sg wyliczenia z systemu Dostawcy Cen,
w ktorych wykorzystuje sie rozwigzanie réwnania
Blacka-Scholesa, w oparciu o dane rynkowe (bie-
zgcy kurs akcji, odpowiednia zmiennos¢ kurséw ak-
cji, stopa wolna od ryzyka).

W przypadku warrantéw subskrypcyjnych i praw po-
boru: wycena odbywa sie w wartosci godziwej: mo-
dele wyceny na podstawie danych pochodzacych
z aktywnego rynku, uwzgledniajace wycene odpo-
wiadajgcych im papieréw wartosciowych udziato-
wych danego emitenta, szczeg6towe warunki emisji
lub inkorporowanych praw oraz z uwzglednieniem
zdarzeh majacych istotny wptyw na te wartos¢ i w
oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta. Przed
rozpoczeciem notowan prawa poboru akcji nowej
emisji sg wyceniane odpowiednio do jednorazowej
zmiany wartosci akcji dajgcych te prawa. Wartos¢
tych praw, jesli nie odbywa sie nimi obrot, nie ulega
zmianie, chyba ze notowane akcje danej spotki odno-
towujg spadek ceny uzasadniajgcy korekte wartosci
praw poboru. Tym samym uwzgledniana jest warto$¢
teoretyczna tych praw poboru.
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Wycena praw do akcji dokonywana jest wedtug cen
tozsamych praw do akcji notowanych na aktywnym
rynku, a gdy nie jest mozliwe zastosowanie tej za-
sady — wedtug ostatniej z cen, po jakiej nabywano je
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicz-
nej, powiekszonej o warto$¢ godziwg prawa poboru
niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa. Akcje, do czasu rozpoczgcia notowan na
rynku gietdowym, wyceniane sg z zastosowaniem
modelu uwzgledniajgcego czas miedzy nabyciem i
planowanym wprowadzeniem na rynek lub asymila-
cja z akcjami notowanymi, uwzgledniajgcego cene
nabycia, kursy akcji notowanych na rynku oraz — w
przypadku nabycia z wykorzystaniem prawa poboru
— wartosci tego prawa poboru (do ceny nabycia akcji
dolicza sie wartos¢ tych praw). Ponadto, w przypadku
kolejnych emisji publicznych akcji spotki, ktorej akcje
danej emisji nie sg notowane na rynku gietdowym,
nowa cena emisyjna, po ktorej zostata przeprowa-
dzona emisja, staje si¢ podstawg do wyceny akciji
nienotowanych znajdujgcych sie w portfelu. W przy-
padku, gdy na rynku gietdowym wyceniane sg akcje
danego emitenta, dla ktérych uprawnienia akcjona-
riuszy sg identyczne z posiadanymi akcjami, po oce-
nie zasadnosci takiego postepowania, akcje nienoto-
wane moga by¢ wyceniane wedtug kursu akcji w ob-
rocie. Po zakonczeniu notowan na rynku zorganizo-
wanym udziatowych papierow warto$ciowych wy-
cena nie ulega zmianie, chyba, ze zdarzenia majace
wplyw na wycene rynkowg tych papieréw wartoscio-
wych uzasadniajg obnizenie ich wartosci, z uwzgled-
nieniem zasady ostroznej wyceny.

W odniesieniu do instrumentéw finansowych o cha-
rakterze udziatowym, innych niz wymienione powy-
zej, stosuje sie metode estymacji, powszechnie sto-
sowang i uznawang za adekwatng do danego instru-
mentu finansowego, z uwzglednieniem danych z ryn-
kéw aktywnych, w tym np. model wyceny poréwnaw-
czej z wykorzystaniem kurséw akcji spétek z odpo-
wiedniej grupy poréwnawczej (np. z tej samej branzy,
o podobnej charakterystyce przychodoéw), z uwzgled-
nieniem czynnikéw rdznicujgcych lub w oparciu o
analize danych finansowych i prognoz dotyczacych
spotki (prognoz przeptywow pienigznych, wartosci re-
zydualnej) lub potgczenie kilku metod.

W przypadku braku mozliwosci wyceny powyzszymi
metodami Fundusz podejmie starania by uzyskac¢
wartos¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, nieza-
lezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi.

Z wyceny w wartosci godziwej wytgczone sa:

Instrumenty finansowe (aktywa i zobowigzania)
(i) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuz-
szym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas
nie podlegat wydtuzeniu, oraz
(i) niepodlegajace operacjom objecia dtuznych
papierow wartosciowych kolejnej emisji pota-
czonych z umorzeniem posiadanych przez
fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesdniejszej emisji.
Instrumenty finansowe w takim przypadku wyceniane
sg metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow.
Transakcje:
- reverse repo / buy-sell back
- depozyty bankowe
o terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz 92 dni
W tych przypadkach stosuje sie wycene metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastoso-



2| Pekao TFI

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

PEKAO PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
Subfundusz Pekao PPK 2040
Sprawozdanie Jednostkowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2025 roku

waniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednie-
niem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika akty-
wWOow.
c) Transakcje:
- repo/sell-buy back,
- zaciggniete kredyty,
- pozyczki srodkéw pienieznych oraz
- dluzne instrumenty finansowe wyemitowane
przez fundusz
Wycena skutkoéw takich transakcji odbywa sie po-
czagwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowe;j.

W uzasadnionych przypadkach, gdy na skutek zdarzen
dotyczacych emitentéw badz samych posiadanych
diuznych papieréw warto$ciowych (a instrumenty te nie
sg przedmiotem obrotu na rynku aktywnym), po anali-
zie przypadku moze by¢ dokonany stosowny odpis z
tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika lokat do wysoko-
$ci szacowanej wartosci odzyskiwalnej (w ciezar nie-
zrealizowanego wyniku z inwestycji). W takim przy-
padku w zestawieniu lokat papiery wartosciowe wyka-
zywane s3g z uwzglednieniem odpisu. Przykladowymi

Wartosci szacunkowe

Wycena aktywow i ustalanie wartosci zobowigzan dokony-
wane sg wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godzi-
wej. Oszacowanie wartosci godziwej odbywa sie — zgodnie
z przepisami — poprzez (i) zastosowanie wartosci z aktyw-
nego rynku, (ii) zastosowanie do wyceny modelu wykorzy-
stujgcego obserwowalne dane rynkowe albo (iii) zastoso-
wanie modelu, w ktérym gtébwne dane nie sg obserwo-
walne.

W szczegdlnych przypadkach (zwtaszcza przy braku da-
nych z aktywnego rynku oraz w przypadku wystapienia
przestanek utraty wartosci) wycena ta wymaga¢ moze do-
konania oszacowania z zastosowaniem modelu wyceny
poziomu 3 — z wykorzystaniem danych nieobserwowal-
nych, opartego o subiektywne oceny, estymacje i przyjecie
zatozen wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowo-
Sci oraz na prezentowane wartosci aktywow i zobowigzan
oraz kwoty przychoddw i kosztéw. Oszacowania dokony-
wane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane
mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikow uwazanych za wifasciwe w danych okoliczno-
$ciach. W pewnych obszarach oszacowania mogg okazac¢
sie niezbedne.

przestankami do stwierdzenia utraty wartosci oraz
oszacowania koniecznego odpisu (zamiast standardo-
wego mechanizmu wyceny instrumentéw) mogg byc¢:
znaczne pogorszenie sytuacji finansowej emitenta,
ogtoszenie przez sad upadtosci emitenta z mozliwoscig
zawarcia uktadu z wierzycielami, upadtos¢ likwidacyjna
emitenta, umowa z wierzycielami w zakresie odfozenia
terminéw spfaty wierzytelnosci badz restrukturyzacja
(w tym obnizenie kwoty do zwrotu) wierzytelnosci,
utrata przez emitenta mozliwosci regulowania zobowig-
zan. Okreslenie szacowanej kwoty odpisu z tytutu trwa-
tej utraty wartosci sktadnika lokat w kazdym przypadku
dokonywane jest adekwatnie do informacji o emitencie
i instrumencie, oceny jego sytuacji finansowej i ptynno-
Sci, a w szczegolnosci mozliwosci sptaty zobowigzan z
uwzglednieniem jakosci posiadanych zabezpieczen
wierzytelnosci i termindw ich realizacji / zbycia. W cze-
$ci ‘Informacje dodatkowe’ ujawnione sg przypadki do-
konanych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywow, a
ponadto o przypadkach istotnych opdznien w nalez-
nych pfatnosciach lub innych naleznosciach umow-
nych.

Oszacowania i zalozenia stanowigce ich podstawe podle-
gajg okresowym przegladom. Korekty w wartosciach sza-
cunkowych sg rozpoznawane w okresie, w ktérym doko-
nano zmiany oszacowania, jezeli korekta dotyczy tylko tego
okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany i okre-
sach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy,
jak i przyszite okresy.

Stosowane metody i modele wyceny sg oceniane i weryfi-
kowane: w codziennej dziatalnosci oraz okresowo, a przed
wdrozeniem i wprowadzeniem zmian przedstawiane,
i uzgadniane z Depozytariuszem Funduszu wraz z uzasad-
nieniem uzycia.

W rozdziale ‘Informacje dodatkowe’ (sekcja C ‘Informacje
w zakresie ustalania wartosci godziwej’) przedstawione sg
szerzej przypadki i dane dotyczgce ustalania wartosci go-
dziwej w okresie sprawozdawczym.

Oszacowania dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg
sytuacje i dane z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien.
Biorgc pod uwage zmiennosc¢ otoczenia gospodarczego ist-
nieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Ustalanie Wartosci Aktywow Netto i wyniku z operacji

Na kazdy Dzien Wyceny (oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania) ustalane sa:

e  wartosc¢ portfela inwestycyjnego (sktadnikow lokat),

e bilans, obejmujgcy wyliczenie wartosci aktywéw oraz jego zobowigzan,

e  warto$¢ wyniku z operacji — sktadajgcego sie z ujetych przychoddw z lokat, poniesionych kosztéw, zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat i niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat,

e wartos¢ Aktywow Netto, stanowigca réznice migdzy wartoscig jego aktywdw i zobowigzan,

e liczba Jednostek Uczestnictwa,
e wartos¢ aktywdw netto na Jednostke Uczestnictwa.

Wprowadzone w okresie sprawozdawczym zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, me-
tod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji,
metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego. Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi
w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi sprawoz-

daniami finansowymi.
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Nota 2 Naleznosci Subfunduszu

Warto$ci w tys. zt

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024

Naleznosci 64 185
Z tytutu zbytych lokat 88
Z tytutu instrumentéw pochodnych
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictw a albo w ydanych certyfikatéw inw estycyjnych
Z tytutu dyw idend 64 97
Z tytutu odsetek
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek
Pozostate

Nota3 Zobowigzania Subfunduszu

WartoSci w tys. zt

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024

Zobowigzania 4417 4 975
Z tytutu nabytych aktyw éw 2964
Z tytutu transakcji przy zobow igzaniu sie funduszu do odkupu
Z tytutu instrumentéw pochodnych 16 25
Z tytutu w pfat na jednostki uczestnictw a albo certyfikaty inw estycyjne 2715 1795
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictw a albo w ykupionych certyfikatéw inw estycyjnych 63 23

Z tytutu w yptaty dochodéw funduszu

Z tytutu w yptaty przychodéw funduszu

Z tytutu w yemitow anych obligaciji

Z tytutu krétkoterminow ych pozyczek i kredytow
Z tytutu diugoterminow ych pozyczek i kredytow
Z tytutu gw arancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobow igzan 1623 168
w tym:
Zobow igzania z tytulu prow adzenia rejestru 27 19
Zobow igzania z tytutu depozytéw zabezpieczajgcych 993 40
Zobow igzania z tytulu w ynagrodzenia Depozytariusza 15 11
Zobow igzania z tytutu podatku 47 30
Zobow igzania z tytutu w ynagrodzenia za zarzadzanie 540 68

Nota4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Zestawienie srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw:

i g Wartos ¢ na dzien s o Wartos¢ na dzien
Wartos$¢ na dzien Wartos ¢ na dzien . .
bilansowy w walucie

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie B

bilansowy w walucie
sprawozdania

wys. finansowego w tys. wys. finansowego w tys.
1. Banki / w aluty 6404 2638

Santander Biuro Maklerskie 3701 846

EUR 26 111 21 88

PLN 3590 3590 758 758
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2703 1792

CHF 2 1

DKK 1 1

EUR 2 7 2 7

GBP 4 20 2

HUF

NOK

PLN 2656 2656 1768 1768

SEK

usb 5 17 3 14
BANK POLSKA KASA OPIEKIS.A.

PLN

Na date bilansowg (oraz poprzednig) Subfundusz nie miat ekwiwalentéw srodkéw pienieznych.

W przypadku dokonywania inwestycji w instrumenty pochodne poza rynkiem regulowanym (bez centralnego rozliczania, trans-
akcje bilateralne) z transakcjg i instrumentem pochodnym zwigzane jest ztozenie / otrzymanie depozytu zabezpieczajgcego
wzajemne wykonanie zobowigzan stron kontraktu: warto$¢ ztozonego depozytu zabezpieczajgcego jest zawarta w kwotach
przedstawianych w tabeli w zestawieniu srodkéw pienieznych. W przypadku, gdy depozyt zabezpieczajgcy zostat ztozony kon-
trahentowi lub podmiotowi przechowujacemu — woéwczas takie przekazane Srodki pieniezne nie sg uwzgledniane w zestawieniu
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srodkow pienieznych. Depozyt zabezpieczajgcy otrzymany w pienigdzu moze by¢ wykorzystywany do dziatalnosci inwestycyj-
nej. Wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego zmiennego odpowiada wartosci kontraktu (ekspozycji) prezentowanej w Tabeli ‘In-
strumenty Pochodne’ w zestawieniu lokat oraz w Nocie 6 ‘Instrumenty pochodne’.

W odniesieniu do transakcji na instrumentach pochodnych, ktérych obrét odbywa sie na rynku regulowanym lub ktére podlegajg
centralnemu rozliczaniu zasady dotyczace sktadania, odzyskiwania depozytéw okreslane sa odpowiednio do ogélnych zasad
w tym zakresie.

I 3112.2025 31.12.2024

Wartos¢ na dzien aa Ny Wartos ¢ na dzien
. : Warto$¢ na dzien . .
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.
1061

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej walucie
w tys.

NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH

bilansowy w danej walucie

sprawozdania
P w tys.

finansowego w tys.

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

Il Sredni w okresie spraw ozdaw czym poziom $rodkéw pienieznych

CHF 1 5 1 4
DKK 7 4

EUR 37 137 8 27
GBP 1 6 1 4
HUF

NOK 1

PLN 1902 1902 989 989
SEK

UusD 4 15 9 37

Nota5 Ryzyka

Ryzyko inwestycyjne wynika z realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej Subfunduszu.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem w podziale na klasy ryzyka o najistotniejszym znaczeniu
w Subfunduszu — na dzien bilansowy:

Udziat w
aktywach
31.12.2025

Poziom obcigzenia

Opis ryzyka ryzykiem

1. ryzyko walutowe
struktura walutowa [przedstawiona w nocie 9]

papiery udziatowe 49 910 tys. zt 9.3%
kwity depozytowe 7 255 tys. zt 1.3%
diuzne papiery wartosciowe 2 268 tys. zt 0.4%
tytuty uczestnictwa w funduszach zagranicznych 19 513 tys. zt 3.6%
naleznosci — w walutach 65 tys. zt 0.0%
zobowigzania w walutach 17 tys. zt -
wartos¢ niezabezpieczona (w podziale na waluty) 0.9%

166 tys. EUR
870 tys. USD
-171  tys. GBP
1822 tys. DKK
417  tys. AUD

Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2024)

Poziom obcigzenia

ryzykiem

1. y=vwko walutowe
struktura walutowa [przedstawiona w nocie 9]

waluty 112 tvs. =t 0.0%
papiery udziatowe 28 454 tys. =t 2.4%
kit depozytowe 1075 tys. =t 0.3%%
diuZne papiery wartoSciowe 5275 tvs. =t 1.8%
tytuby uczestnictwa w funduszach zagranicznych 12 678 tys. =t 3.8%
naleznosci — w walutach B9 tvs. =t 0.0%
zobowigzania w walutach 25 tys. =t —_
wartos¢ niezabezpieczona (w podziale na walutyy 0.2%

224 tys EUR
389 tys. USD
-142  tys. GBP
73 tys. CHF

1 tys. DKK
363 tws. AUD
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I 31.12.2025 31.12.2024

Wartos¢ wg .
Procentowy udziat wyceny na Procentowy udziat
y yceny w aktywach na

w aktywach poczatek,okresu poczatek okresu
w tys. zt

Wartos¢ wediug

Ryzyko kredytowe wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Nienotowane

Dtuzne papiery warto$ciowe 18 089 3.35% 24 286 7.18%

Listy zastawne 8751 1.63% 1676 0.49%
Notowane

Dtuzne papiery warto$ciowe 224572 41.76% 120 806 35.77%

] 31.12.2025 31.12.2024

Wartos¢ wg "
. Procentowy udziat
Procentowy udziat wyceny na
w aktywach na

w aktywach poczatek'okresu I GLEE
w tys. zt

Wartos¢ wedtug

Ryzyko stopy procentowej wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Ryzyko wartosci godziwej
wynikajgce ze stopy procentowej
Nienotowane
Staty kupon
Dtuzne papiery warto$ciowe 2634 0.49%
Notowane
Staty kupon
Dtuzne papiery warto$ciowe 188 906 35.13% 109 756 32.50%
Ryzyko przeplywoéw srodkéw
pienieznych wynikajgce ze stopy
procentowej
Nienotowane
Zmienny kupon
Dtuzne papiery warto$ciowe 15 455 2.86% 15031 4.44%
Listy zastawne 8751 1.63% 1676 0.49%

9255 2.74%

Notowane
Zmienny kupon
Dtuzne papiery warto$ciowe 35666 6.63%

] 31.12.2025 31.12.2024

— Wartos¢ wg
Wartos¢ wediug Procentowy udziat wyceny na

Ryzyko cen akcji \.Nyceny na dzien w el S e
bilansowy w tys. zt .
w tys. zt

11 050 3.27%

Procentowy udziat

w aktywach na
poczatek okresu

Nienotowane

Tytuty uczestnictwa zagraniczne 19513 3.63% 12678 3.76%
Notowane

Akcje 250 195 46.56% 154 391 45.69%

Kwity depozytowe 7 255 1.35% 1075 0.32%

I 31.12.2025 31.12.2024

Wartos¢ wg

Wartos¢ wedtug . Procentowy udziat
Ryzyko modelu wyceny na dzien AR W wyceny na w aktywach na
bilansowy w tys. zt W7 ELEl poczatek' CLICEDD poczatek okresu
w tys. zt
Poziom 2
Dtuzne papiery wartosciowe 9673 1.79% 21232 6.29%
Obligacje SP 2966 0.55% 6719 1.99%
Korporacyjne PW 6707 1.24% 10 809 3.20%
Samorzad terytorialny 3704 1.10%
Instrumenty pochodne 736 0.14% 366 0.11%
Listy zastawne 8577 1.60% 1502 0.44%
Korporacyjne PW 8577 1.60% 1502 0.44%
Tytuty uczestnictwa zagraniczne 19513 3.63% 12678 3.76%
Poziom 3
Dtuzne papiery wartosciowe 8416 1.56% 3054 0.89%
Korporacyjne PW 1989 0.37%
Samorzad terytorialny 6427 1.19% 3054 0.89%
Listy zastawne 174 0.03% 174 0.05%
174 0.03% 174 0.05%

Korporacyjne PW

Informacje uzupetniajgce w zakresie ryzyka

1) W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Subfundusz.
2) Ryzyko kredytowe, ryzyko kontrahenta i ryzyko rozliczeniowe

. Ryzyko kredytowe i ryzyko kontrahenta zwigzane jest z mozliwoscig niewywigzania sie emitenta ze swoich zobowig-
zan wynikajgcych z emisji instrumentu finansowego; dotyczy takze sytuacji, kiedy kontrahent nie wywigzuije sie z za-
wartej wczesniej umowy, w tym umowy, ktérej przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne.
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3)

4)

5)

. Ryzyko rozliczeniowe zwigzane jest z dwustronnym rozliczaniem i objawi¢ sie moze sytuacjg, w ktérej Fundusz wy-
wigzat sie ze swoich zobowigzan zanim zrobit to kontrahent (lub kontrahent tego nie wykonat w catosci). Dotyczy to
szczegOlnie dwustronnych transakcji na rynku miedzybankowym (OTC) oraz transakcji na rynkach, na ktérych nie
funkcjonuje system rozliczen nadzorowanych przez niezalezng izbe rozliczeniowa (gdzie stosowana jest tzw. zasada
Jree of payment”, czyli transferu papieréw wartosciowych bez ptatnosci, a nie [preferowana metoda] ,delivery versus
payment”, czyli wydanie przy ptatnosci).

e  Zabezpieczenie ryzyka kontrahenta zwigzanego z transakcjami pochodnymi wskazanymi w Nocie 6 wynika z obo-
wigzku wymiany depozytu zmiennego (‘variation margin’) zabezpieczajgcego wykonanie wzajemnych zobowigzan
(wynikajgcego z przepisow i obligatoryjnych odpowiednich uméw dwustronnych). Obecnie w kontraktach pochodnych
dwustronnych nie ma obowigzku przekazywania depozytu wstepnego (‘initial margin’). Transakcje funduszy nie pod-
legajg obowigzkowi centralnego rozliczania (central clearing) i pozostajg transakcjami dwustronnymi. W przypadku
kontraktow future rozliczanych za posrednictwem doméw / biur maklerskich standardowo wystepuje depozyt wstepny.

e W odniesieniu do transakcji typu buy-sell back, sell-buy back, repo i reverse repo obowigzujg dwustronne umowy
zabezpieczajgce, jednakze faktycznie nie majg miejsca przypadki wymiany zabezpieczenia (dla potrzeb zmniejszania
ryzyka wykonania zobowigzan kontrahenta) — poza wymiang srodkéw pienieznych i instrumentu bedgcego przedmio-
tem / podstawg transakcji.

. Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego (ekspozycja / zaangazowanie w papiery wartosciowe — w po-
dziale na spos6b notowania - danego emitenta stanowigce ponad 5 % wartosci Aktywow). Nie sg tu uwzgledniane
instrumenty pochodne (dwustronne) ani lokaty bankowe:

| 31122025 | 31122024

Procentowy udziat
w aktywach na
poczatek okresu

Procentowy udziat
w aktywach

Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji
Skarb Panistwa (Polska)
Notowane 38.64% 32.66%

Ryzyko walutowe

. Ryzyko walutowe ma zwigzek ze zmiennoscig kurséw walut i potencjalng utratg wartosci lokat wyrazong w ztotych
w przypadku, gdy Subfundusz ma czg$¢ aktywoéw denominowanych w walutach obcych oraz odpowiednim zwigksze-
niem wartosci (w ztotych) zobowigzan wyrazonych w walutach.

e  Subfundusz stosuje zabezpieczenie ryzyka walutowego (zwigzanego ze sktadnikami portfela, rozrachunkami badz
Srodkami pienigznymi wyrazonymi w walutach innych niz zlote) poprzez dokonywanie transakcji terminowej wymiany
walut (FX Fwd) po ustalonym kursie wymiany. Informacje na temat wartosci i warunkéw tych zabezpieczen przedsta-
wione sg w Nocie 6 [instrumenty pochodne].

Ryzyko ptynnosci, ryzyko braku mozliwosci zbycia wedtug wartosci godziwej

Ryzyko ptynnosci dotyczy sytuacji, gdyby wystapit brak mozliwosci realizacji transakcji na sktadnikach portfela inwestycyj-
nego w istotnie duzej ilosci, np. w zwigzku z zawieszeniem obrotu na rynkach notowan takich instrumentéw. W szczegdlno-
$ci, w zwigzku z faktem inwestowania w jednostki uczestnictwa / tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych — ryzyko to
wynika¢ (posrednio) moze z zasad inwestowania przez fundusze portfelowe. Brak mozliwosci realizacji transakcji na takich
sktadnikach wynika¢ moze z okresowego zawieszenia odkupywania tytutéw uczestnictwa przez zagraniczne fundusze in-
westycyjne bedace skiadnikami lokat. W okresie sprawozdawczym nie byto takich sytuacji w odniesieniu do lokat. Ryzyko
ptynnosci zostaje podwyzszone takze w czasach, gdy wielu inwestoréw tych funduszy zagranicznych sktada zlecenia odku-
pienia.

W odniesieniu do inwestycji w fundusze Exchange Traded Funds (ETF) istnieje takze ryzyko ograniczen w ptynnosci
(i sprawnego rozliczenia odkupienia takich tytutéw uczestnictwa) w sytuacji, gdy wiele podmiotéw zarzadzajgcych fundu-
szami inwestycyjnymi, bedacymi czesto najwigkszg grupg inwestoréw w ETF sktada w podobnym czasie zlecenia odku-
pienia.

Ryzyko ptynnosci dotyczy takze sytuacji, w ktérej z powodu zobowigzan (np. wobec uczestnikéw skifadajacych zlecenia
odkupienia jednostek uczestnictwa) pojawi sie koniecznos¢ sprzedazy aktywdw o niskiej ptynnosci. Ograniczona ptynnos¢
niektérych z posiadanych instrumentéw finansowych moze uniemozliwi¢ w takim przypadku uzyskanie cen stosowanych
do wyceny sktadnikéw. Dotyczy to w szczegdlnosci: niektdrych akgiji i innych instrumentéw udziatowych.

Ryzyko cen akciji
Ryzyko cen akcji zwigzane jest z mozliwoscig wystapienia niekorzystnej zmiany wartosci akcji wchodzgcych w sktad port-
fela inwestycyjnego. Na ryzyko cen akcji sktadaja sie: ryzyko systematyczne catego rynku akcji, ryzyko branzy oraz ryzyko
specyficzne konkretnego emitenta akcji. Ryzyko systematyczne zalezy od sytuacji makroekonomicznej, ryzyko branzy
wynika z popytu, skutkéw zmian technologicznych oraz konkurencji w ramach danej branzy, natomiast ryzyko specyficzne
jest zwigzane z inwestowaniem w akcje poszczegolnych emitentéw akcji bgdz emitentéw z danej branzy, danego kraju
lub regionu. Subfundusz poprzez dywersyfikacje swoich inwestycji dgzy do minimalizacji ryzyka specyficznego poszcze-
golnych emitentéw akgiji.
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6)

7

Ryzyko modelu
Ryzyko modelu dotyczy sytuacji, gdy w portfelu lokat znajdujg sie instrumenty finansowe wycenione w sposéb inny niz
w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku, z zastosowaniem okreslonego modelu wyceny. Dla takich aktywéw wyceny
ujete w sprawozdaniu finansowym moga réznic¢ sie od wartosci, jakie zostatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny
rynek. Ryzyko zwigzane jest takze z faktem przyjecia w modelu oszacowan i parametréw kalibrujgcych dobranych z naj-
wyzszg starannoscia, ktére jednak mogg dawac inny wynik niz gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzat inny pod-
miot. Opis podstawowych modeli stosowanych odpowiednio dla réznych klas instrumentéw finansowych zostat zaprezen-
towany w Nocie 1.

Wycena w wartosci godziwej jest oszacowaniem wartosci instrumentu, przy wykorzystaniu danych (na odpowiednim po-
ziomie hierarchii ustalania wartosci godziwej). Poziom 1 charakteryzuje sie najlepszym odzwierciedleniem sytuacji rynko-
wej i wycena taka jest nacechowana najnizszym ryzykiem. Wycena na poziomie 2 (z zastosowaniem odpowiedniego mo-
delu z wykorzystaniem znaczaco istotnych obserwowalnych danych rynkowych) oznacza oszacowanie wartosci, po kto-
rych transakcje odbywatyby sie, jednakze ryzyko niemozliwosci ich zawarcia lub dodatkowe koszty sg wyzsze niz na
aktywnym rynku. Zastosowanie wyceny na poziomie 3 skutkuje tym, ze cena transakcyjna ze zwiekszonym prawdopodo-
biefAstwem bedzie odbiegata od wyceny z zastosowaniem modelu.

Wskazane instrumenty finansowe wycenione sg w sposéb inny niz w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. z za-
stosowaniem okreslonego modelu wyceny (opis modeli — w Nocie 1). Dla takich aktywéw wyceny ujete w sprawozdaniu
finansowym moga rézni¢ sie od wartosci, jakie zostatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Ryzyko zwig-
zane jest takze z faktem przyjecia w modelu oszacowan i parametréw kalibrujgcych dobranych z najwyzszg starannoscia,
ktore jednak moga dawac inny wynik niz gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzat inny podmiot.

W przypadku instrumentéw finansowych wycenianych z zastosowaniem odpowiedniego modelu wystepuje ryzyko modelu,
polegajgce na tym, ze wyceny ujawnione w sprawozdaniu finansowym moga rézni¢ sie od wartosci, jakie zostatyby wy-
znaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek lub miata miejsce transakcja na danym instrumencie finansowym. Ryzyko
zwigzane jest takze z faktem przyjecia w modelu oszacowan i parametréw kalibrujgcych dobranych z najwyzszg staran-
noscig, ktére jednak mogg dawac inny wynik niz gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzat inny podmiot.

Stosowanie oszacowania z zastosowaniem modelu ma miejsce przy braku aktywnego rynku dla danego instrumentu.
Jednakze dla pozagietdowych, niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych rynek takiej klasy aktywow jest bardzo
duzy i w zwyklej sytuacji rynkowej z duzym prawdopodobienstwem mozna zawrzeé transakcje przeciwstawne, efektywnie
ograniczajgce powyzsze ryzyko.

Zarzadzajacy klasyfikuje kursy instrumentéw diuznych uzyskane od dostawcy cen Bloomberg (ozn. BGN) jako wartosci z
rynku bez modyfikacji tzn. warto$¢ godziwa poziomu 1 (wartosci te nie sg uznawane za ustalane za pomoca modelu).

Poza powyzszym z instrumentami wycenianymi z wykorzystaniem modeli zwigzane jest ryzyko:

e  Ryzyko rynkowe specyficzne dla kategorii lokat. W szczegdlnosci dla pozagietdowych, niewystandaryzowanych in-
strumentéw pochodnych rynek takiej klasy aktywéw jest bardzo duzy i po wprowadzeniu regulacji (w zakresie cen-
tralnego rozliczania oraz obowigzku stosowania bilateralnych depozytéw zabezpieczajgcych) ryzyko kontrahenta
jest istotnie ograniczone. Ryzyko kontrahenta jest monitorowane, a dla tej klasy aktywow transakcje zawierane sg
z podmiotami o uznanej pozycji rynkowej i wiarygodno$ci, a umowy zawierane sg w oparciu o wystandaryzowane
umowy (umowa MA ISDA, wraz z CSA oraz odpowiednie umowy wedtug standardéw ZBP). W odniesieniu do jurys-
dykcji zagranicznych wykonywane sa niezalezne weryfikacje wykonalnosci zobowigzan danych kontrahentéw.
Wozrasta jednakze znaczenie ryzyka modelu i zmiennosci na takim rynku (z uwzglednieniem dzwigni finansowe;j).

. Dla emitentow instrumentéw dtuznych — w przypadku stosowania modelu — szacowanie wartosci godziwej uwzgled-
nia zmiany rynkowe i okresowo mierzong ocene rynkowg emitenta i posiadanego instrumentu. Redukuje to, ale nie
eliminuje ryzyka modelu. Przyjete modele majg zapewni¢ mozliwie najlepsze oszacowanie wartosci godziwe;.

Informacje w zakresie faktycznego stanu wykorzystania modelu wyceny sg zaprezentowane w ‘Informacjach dodatkowych’
cz. C ‘Informacje w zakresie ustalania wartosci godziwej’

Inne typowe klasy ryzyka

e Subfundusz dokonuje inwestycji w tytuty uczestnictwa zagranicznych funduszy inwestycyjnych. W przypadku takich
inwestycji wystepuje ryzyko walutowe (bezposrednie i posrednie), ryzyko ptynnosci (opisane osobno powyzej), ryzyko
kontrahenta (podmiotu zarzadzajgcego funduszem) oraz inne rodzaje ryzyka wynikajgce z takiego posredniego inwe-
stowania (np. ryzyko cen akcji, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko walutowe) zwigzane z dokonywa-
nymi inwestycjami tych funduszy inwestycyjnych (ryzyko inwestycyjne zwigzane z wtasng polityka inwestycyjng). Ry-
zyko zwigzane z funduszami, ktorych tytuty uczestnictwa sg nabywane zalezy m.in. od ich polityki inwestycyjnej, w
tym dominujgcych inwestycji (np. fundusze typu akcyjnego, surowcowe, regionalne). Z powodu posredniego inwesto-
wania nie prezentuje sie w niniejszej nocie posredniego obcigzenia ryzykiem omawianych rodzajow. Pekao TFI S.A.
zarzgdza ryzykiem zwigzanym z funduszami, ktérych tytuty uczestnictwa sg nabywane poprzez dywersyfikacje po-
szczegolnych sktadnikow lokat, analize miar ryzyka nabywanych funduszy i ich benchmarkdw oraz biezgcy monitoring
i aktualizacje tzw. portfela modelowego. Moze sie zdarzyc, ze ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng insty-
tucji wspodlnego inwestowania wystgpi okresowe zawieszenie wyceny posiadanych tytutdw uczestnictwa, np. w
zwigzku z brakiem mozliwosci wyceny istotnych sktadnikow lokat w wybranych krajach, badz regionach geograficz-
nych.

o Ryzyko przejecia lub nacjonalizacji skutkujace utratg aktywow (catosci lub czesci) w wyniku nacjonalizacji lub przejecia
w inny sposéb zagranicznych aktywéw Subfunduszu. Ryzyko to dotyczy zagranicznych sktadnikéw lokat.

e Ryzyko transgraniczne polegajace na wprowadzeniu ograniczen w zakresie przeptywow kapitatu migdzy panstwami,
w ktérych znajduja sie aktywa Subfunduszu, co moze wptyngé negatywnie na ich warto$¢. Ryzyko to zwigzane jest
z zagranicznymi skfadnikami lokat.
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8)

9)

Ryzyko operacyjne wynika z tego, ze strata pojawitaby sie jako skutek btedéw ludzkich badz zaniedban, btedéw obstugi,
zaktécenia dziatania systemoéw oraz zdarzeniami zewnetrznymi.

Informacje dot. zarzadzania ryzykiem i metody pomiaru catkowitej ekspozycji

Pekao TFI S.A. zarzadza ryzykiem w zakresie adekwatnym do prowadzonej polityki inwestycyjnej, w tym m.in. ryzykiem
walutowym, ryzykiem niewypfacalnosci emitentéw papieréw wartosciowym oraz ryzykiem kredytowym kontrahentow
w transakcjach.

W Pekao TFI S.A. funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem. Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru
oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze oblicza catkowitg ekspozycje funduszu / subfunduszu. W odniesieniu do Funduszu
stosowana jest metoda zaangazowania.

W rocznym sprawozdaniu finansowym funduszu inwestycyjnego otwartego (lub dokumencie dotagczanym ‘Inne informa-
cje’) ujawnia sie warto$ci ekspozycji oraz najnizsza, najwyzszg i przecietng w rocznym okresie sprawozdawczym wartos¢
catkowitej ekspozyciji.

Poza zgodnoscig z przepisami prawa oraz politykg inwestycyjng badana jest takze zgodnos¢ wewnetrznych limitéw —
odrebnie dla kazdego portfela lokat (funduszu, subfunduszu). Przyjete metody oraz limity sg zgodne z profilem ryzyka
inwestycyjnego i politykg inwestycyjna.

Towarzystwo zleca, zgodnie z ustawa, coroczng atestacje systemu i metod zarzadzania ryzykiem biegtemu rewidentowi,
ktérego o$wiadczenie jest dostarczane do Komisji.

Informacje dodatkowe w zakresie zarzgdzania ryzykiem w funduszach zdefiniowanej daty

Zgodnie z Ustawg PPK, polityka inwestycyjna funduszu zdefiniowanej daty uwzglednia konieczno$¢ ograniczania poziomu
ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku uczestnika PPK w taki sposéb, iz udziaty czesci udziatowej i cze$ci dtuznej
w wartosci aktywow funduszu zdefiniowanej daty ksztattujg sie zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 40 ust. 1 Ustawy
PPK. Ponadto, fundusz zdefiniowanej daty lokuje $rodki zgromadzone w PPK zgodnie z interesem uczestnikéw PPK,
dazac do osiggniecia bezpieczenstwa i efektywnosci dokonywanych lokat oraz przestrzegajac zasad ograniczania ryzyka
inwestycyjnego zgodnie wymogami okreslonymi w art. 37 Ustawy PPK.

Nota 6 Instrumenty pochodne

Na date bilansowg (31.12.2025) w portfelu lokat wystepuja instrumenty pochodne

Terminowa wymiany walut (FX Forward)

Gieldowy kontrakt future (Future)

Terminowa wymiany walut (FX Forward) (Forward)

Zawierane kontrakty typu terminowej wymiany walut (fx forward) miaty na celu (jesli nie zaznaczono inaczej) ograniczenie ryzyka walutowego na posiadanych w
portfelu inwestycyjnym zagranicznych papierach warto$ciowych, denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie wartos$ci kursu wymiany walut na
Zlote. Zawarcie kontraktow spowodowato, ze przy idealnie efektywnym (100 %) zabezpieczeniu Zozenie transakcji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej ekonomicznie
ma charakterystyke portfela papieréw udzialowych denominowanych w zotych, o kursach zmieniajgcych sig¢ zgodnie z tendencjami na odpowiednich aktywnych
rynkach zagranicznych.

Zwykle kontrakt forward stanowit cze$¢ kontraktu wymiany ptatno$ci FX swap, polegajacej na wymianie waluty w momencie otwarcia kontraktu i terminowym
odwrotnym rozliczeniu wymiany w dacie FX forward.

Kontrakty wyceniane sg w kazdym dniu wyceny. Wycena kontraktéw forward polega na okresleniu warto$ci godziwej kontraktu wedtug przyjetego na rynku modelu
wyceny takich instrumentéw finansowych (zdyskontowana warto$¢ przysztych przeptywdéw pienigznych), przy czym w modelu wyceny uwzglednia sie sytuacje na rynku
terminowym (czynniki dyskontowe opierajg sie na danych zaktywnego rynku instrumentéw finansowych).

Transakcje terminowej wymiany walut zawierane byty poza rynkiem regulowanym, migdzybankowym, z uznanymi bankami. Dla zawarcia transakcji konieczna jest
odpowiednia umowa ramowa z kontrahentem (w przypadku kontrahentéw zagranicznych: umowa ISDA Master Agreement) wraz z odpowiednimi umowami
zabezpieczajgcymi.

W prezentacji instrumentu - instrumentem bazowym sg wymieniane waluty. W przypadku, gdy jedng ztych walut jest PLN - prezentowana jest druga waluta.

Zwykle - jesli zabezpieczenie ryzyka tego wymaga - kontrakt w dacie koricowej jest rozliczany zkontrahentem saldem - w zwigzku zinnymi kontraktami wymiany walut.

Gietdowy kontrakt future (Future)

Gietdowy kontrakt future to notowany na rynku zorganizowanym (gietdzie) instrument finansowy pochodny, dla ktérego bazg sg instrumenty finansowe (np.: indeks
gietdowy, kurs akgji, okreslone obligacje, kursy walut).

Kontrakty future wystawiane sg w znormalizowany sposéb (w seriach), wskazujgcy m.in. instrument bazowy, waluta, termin wygasniecia, mnoznik ceny wzgledem
instrumentu bazowego.

Wycena kontraktu odbywa si¢ w oparciu o kurs notowan kontraktu na rynku. Ze wzgledu na codzienne — po kazdej sesji gietdowej (z odpowiedniego rynku) —
obligatoryjne i zautomatyzowane rozliczenie depozytéw zabezpieczajgcych (wstgpnego i zmiennego) na rachunku w domu maklerskim lub u depozytariusza
(faktyczne rozliczenie przeprowadza odpowiednia izba rozliczeniowa): wycena kontraktéw future prezentowana jest w bilansie i rachunku wynikéw poprzez warto$¢
depozytéw zabezpieczajgcych.

W przypadku future krajowych: transakcje byty dokonywane w wystandaryzowane instrumenty pochodne stanowigce przedmiot obrotu na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie. Z inwestowaniem w takie instrumenty zwigzane sg podstawowe klasy ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, moziwos$¢
stosowania dzwigni finansowej. Kontrakty emitowane sg w seriach. Waluta notowania: PLN.

W przypadku future zagranicznych: transakcje byty dokonywane w wystandaryzowane instrumenty pochodne stanowigce przedmiot obrotu na wskazanej gietdzie. Z
inwestowaniem w takie instrumenty zwigzane sg podstawowe klasy ryzyka: ryzyko rynkowe, zmiennosci kurséw, moziwo$¢ stosowania dzwigni finansowej oraz
ryzyko walutowe.

Dla future opartych na obligacjach (koszyku obligacji) dla kazdej serii wskazane sg okres$lone obligacje, bedgce podstawg tego instrumentu, przy czym, w przypadku
faktycznego rozliczenia korncowego w instrumencie - odbywa sig¢ ono poprzez wskazanie okre$lonej obligacji (metodg ‘cheapest to fdelivery - CTD, spos$réd obligacii
bedacych baza).

Przyktady future zagranicznych:

(i) future oparte na $rednioterminowych obligacjach skarbowych Republiki Federalnej Niemiec (5-letnich: 4,5 — 5,5 lat do zapadalno$ci). Kontrakty emitowane w
seriach, notowane od pazdziernika 1998 r. (wczes$niej ‘DEM Bund’). Waluta notowania: EUR. Notowane / bgdace przedmiotem obrotu na rynku Eurex we Frankfurcie
(Niemcy).

(i) future oparte na $rednioterminowych obligacjach skarbowych USA (US Treasury Notes) — zokresem do zapadalnosci i datg wygasnigcia kontraktu wskazanymi w
oznaczeniu instrumentu. Kontrakty emitowane sg w seriach, waluta notowania: USD. Przedmiot obrotu na rynku CBoT w Chicago (IL, USA).
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Zestawienie posiadanych instrumentéw pochodnych

Stronal (z 1) Tabela N-6 (poz.: 1-12)

Termin
Terminy
rf’;“x"’;ih Kwota bedaca podstawa Kwota bedaca podstawa zapadalnosci WT:;:!:.;.
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE instrumentu | otwarcia | otwartej Kontrahent strumieni pienigznych do | strumieni pienieznych do ‘;"zm e przyszlych platnosci do przysziych platnosci do (wygasnigcia) m({mme’ml

ochodnego 0zycji ozycji wykonaniaw tys otrzymaniaw tys. PR wykonaniaw tys otrzymaniaw ty: instrumentu
pochodnego| pozycil | pozycj Y Y Y Y pienigznych Y Y g Y pm-n.;u..e; pochodnego

Rodzaj cel Wartosé Wartos¢é przyszlych Wartos¢é przyszlych

e Tvave [ s Toane || on [ e | e [ e
PLN

uta uta
Forw ard Waluta DKK->PLN FW2507962 20.02.2026 Krotka  Forward Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2037 DKK 1162 PLN 20.02.2026 2037 DKK 1162 20.02.2026 20.02.2026

1.
2. Forw ard Waluta PLN->DKK FW2508603 20.02.2026 Krotka Forward ORI 0  Bank Polska Kasa Opieki S.A. 1156 PLN 2037 DKK 20.02.2026 1156 PLN 2037 DKK 20.02.2026 20.02.2026
3. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2504209 07.04.2026 Krotka Forward ORI 65  SOCIETE GENERALE PARIS 594 EUR 2588 PLN 07.04.2026 594 EUR 2588 PLN 07.04.2026 07.04.2026
4. Forward Waluta EUR->PLN FW2507586 04.02.2026 Kiotka  Forward ORI 289 Bank Polska Kasa Opieki S.A 5850 EUR 25055 PLN  04.02.2026 5850 EUR 25055 PLN 04.02.2026 04.02.2026
5. Forward Waluta PLN->EUR FW2508360 04.02.2026 Krétka  Forward ORI 0 Bank Folska Kasa Opieki S.A 131 PN 31 EUR 04022026 131 AN 31 EUR 04.02.2026 04.02.2026
6. Forw ard Waluta PLN->EUR FW2508408 04.02.2026 Krotka Forward ORI 0 Bank Polska Kasa Opieki S.A 55 PLN 13 EUR 04.02.2026 55 PLN 13 EUR 04.02.2026 04.02.2026
7. Forw ard Waluta PLN->EUR FW2508490 04.02.2026 Kroétka Forw ard ORI -1 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 199 PLN a7 EUR 04.02.2026 199 PLN a7 EUR 04.02.2026 04.02.2026
8. Forward Waluta GBP->PLN FW2507961 20.02.2026 Kiotka  Forward ORI 15 Bank Polska Kasa Opieki SA 435 GBP 2090 PLN 20022026 435 <= 2090 PLN 20.02.2026 20.02.2026
9. Forward Waluta USD->PLN FW2506927 14.01.2026 Krétka  Forward ORI 303 Santander Bank Polska S.A. 11206 usD 40 664 PLN  14.01.2026 11206 usD 40 664 PLN 14.01.2026 14.01.2026
10, Forward Waluta USD->PLN FW2508009 14.01.2026 Krdtka  Forward ORI 37 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 589 usD 2158 PN 14.01.2026 589 usD 2158 PLN 14.01.2026 14.01.2026
11. Forw ard Waluta USD->PLN FW2508110 14.01.2026 Krétka Forward ORI 52  Bank Polska Kasa Opieki S.A 745 usD 2735 PLN 14.01.2026 745 usD 2735 PLN 14.01.2026 14.01.2026
12. indeks WIG20 20.03.2026 PL( PL Kidtka  Future ORI 8240 \f]’:’z;’?‘:g’: Wartosciow ych w 20.03.2026 20.03.2026 20.03.2026
OPIS 'CEL otwarcia pozycji' ORI O ryzyka i portfela papieréw $ h (ORY)

Specyficzne instrumenty: Forward ~ Terminowa wymiany walut (FX Forward)

Future G\eldowz kontrakt future

Zestawienie posiadanych instrumentéow pochodnych na koniec poprzedniego okresu rocznego: 31.12.2024

Kwota bedaca ReeiEy Kwota bedaca | Kwota bedaca

Terminy podstawa
przysziych przysziych

podstawa podstawa Termin Termin

podstawa zapadalnosci
przysziych przysziych : wykonania
przyszlych | i nosci do platnos ci (L) instrumentu

platnosci instrumentu .
otrzymaniaw waluta do pochodnego
waluta do

pochodnego
tys otrzymania
wykonania

kwota waluta kwota waluta

Rodzaj bedaca
Typ |instrument Cel Wartos & Warto$ ¢ przysziych Wartos ¢ przysziych
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE zajetej u otwarcia | otwartej Kontrahent strumieni pienigznych do | strumieni pienigznych do
pozycji [pochodneg| pozyciji pozycji wykonaniaw tys otrzymaniaw tys
o

strumieni platnosci do
pienigznych | wykonaniaw
tys

1 Forw ard Waluta CHF->PLN FW2407767 21.02.2025 Krotka  Forward Bank Polska Kasa Opieki S.A. 21.02.2025 396 1862 21.02.2025 21.02.2025
2. Forw ard Waluta DKK->PLN FW2407765 21.02.2025 Krotka  Forward ORI 29  Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2787 DKK 1633 PLN 21.02.2025 2787 DKK 1633 PLN 21.02.2025 21.02.2025
3. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2401868 02.06.2025 Krotka  Forward ORI 35 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 399 EUR 1763 PLN 02.06.2025 399 EUR 1763 PLN 02.06.2025 02.06.2025
4. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2406428 23.01.2025 Krotka  Forward ORI 3 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 86 EUR 371 PLN 23.01.2025 86 EUR 371 PLN 23.01.2025 23.01.2025
5. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407407 23.01.2025 Krotka  Forward ORI 1 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 15 EUR 65 PLN 23.01.2025 15 EUR 65 PLN 23.01.2025 23.01.2025
6. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407938 23.01.2025 Krotka  Forward ORI 0  Santander Bank Polska S.A. 1 EUR 4 PLN 23.01.2025 1 EUR 4 PLN 23.01.2025 23.01.2025
7. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407962 23.01.2025 Krotka  Forward ORI 0 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2 EUR 8 PLN 23.01.2025 2 EUR 8 PLN 23.01.2025 23.01.2025
8. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407995 23.01.2025 Krotka  Forward ORI 0 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 1 EUR 4 PLN 23.01.2025 1 EUR 4 PLN 23.01.2025 23.01.2025
9. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2408037 23.01.2025 Krotka  Forward ORI 0  Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2 EUR 8 PLN 23.01.2025 2 EUR 8 PLN 23.01.2025 23.01.2025
10. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2408236 12.03.2025 Krotka  Forward ORI -1  Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2285 EUR 9816 PLN 12.03.2025 2285 EUR 9816 PLN 12.03.2025 12.03.2025
11. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2500004 02.06.2025 Krotka  Forward ORI 217  Bank Polska Kasa Opieki S.A. 667 EUR 3111 PLN 02.06.2025 667 EUR 3111 PLN 02.06.2025 02.06.2025
12, Forw ard Waluta GBP->PLN FW2407766 21.02.2025 Krotka  Forward ORI 22 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 359 GBP 1872 PLN 21.02.2025 359 GBP 1872 PLN 21.02.2025 21.02.2025
13, Forw ard Waluta PLN->DKK FW2408573 21.02.2025 Diuga Forward ORI 0 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 76 PLN 133 DKK 21.02.2025 76 PLN 133 DKK 21.02.2025 21.02.2025
14. Forw ard Waluta USD->PLN FW2407533 05.02.2025 Krotka  Forward ORI 30 Santander Bank Polska S.A. 5674 usD 23327 PLN 05.02.2025 5674 usD 23327 PLN 05.02.2025 05.02.2025
15. Forw ard Waluta USD->PLN FW2408203 05.02.2025 Krotka  Forward ORI -24  Bank Polska Kasa Opieki S.A. 369 usD 1490 PLN 05.02.2025 369 usD 1490 PLN 05.02.2025 05.02.2025
16. Futures RXHS 10.03.2025 DEOOOFO1NAD9 DEOOOFO1NADY Krotka  Future ORI -1711  Eurex Exchange 10.03.2025 10.03.2025 10.03.2025
17. gttouélezzb;ggg:; indeks WIG20 FW20H2520 21.03.2025 PLOGF0030072 1y Future ORI 3460 aﬁiﬁfg}:\v. Wartosciow ych w

OPIS 'CEL otwarcia pozycji ORI  Ograniczenie ryzyka inw estycyjnego portfela papieréw w artosciow ych (OR)
Specyficzne instrumenty: Forward Terminowa wymiany walut (FX Forward)

Future Gie’dowi kontrakt future
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Nota 7 Transakcje repo / sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pozyczek
papierow wartosciowych

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu (Buy-sell-back)

W odniesieniu do transakcji na dzien bilansowy: AKTYWNE kontrakty BSB / reverse-repo: 1

Transakcje typu Buy-Sell-back (w tym reverse repo), w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasno:
przeniesienie na Fundusz ryzyka

nie nastepuje

31.12.2025 lista aktywnych transakcji
Wycena w Warto$¢
’ o )
Lp. Kontrahent Rodzaj walucie Waluta s Eads o ,A) SH e ISIN nlomlnalna
tys. PLN  zapadalno$ci Aktywéw bazowy (instr. bazowy
(wtys.)
wtys.)

1. IPOPEMA Securities S.A. BSB 2161 PLN 2161 2 0.40% WZ0330 PL0000117198 2187

1. - pozycja. | PODSUMOWANIE 2161 0.40%

W powyzszych przypadkach nastepuje przeniesienie praw wiasnosci do instrumentu bedgcego podstawg transakcji na nabywce, jednakze ryzyko
emitenta zwigzane z instrumentem pozostaje u podmiotu zbywajgcego (u drugiej strony)

Na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Transakcje typu Buy-Sell-back (w tym reverse repo), w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci i nie nastepuje
przeniesienie na Fundusz ryzyka

31.12.2024 lista aktywnych transakcji
Wycenaw Wartos$¢
: o )
Lp. Kontrahent Rodzaj walucie Waluta REER T Bl G L. ,A’ DTSt ISIN n‘ommalna
tys. PLN  zapadalnosci Aktywoéw bazowy (instr. bazowy
(wtys.)
w tys.)

1. IPOPEMA Securities S.A. BSB 19502 PLN 19 502 2 5.78% PS0728 PL0000115192 17 746

1. - pozycja. | PODSUMOWANIE 19 502 5.78%

W powyzszych przypadkach nastepuje przeniesienie praw witasnosci do instrumentu bedgcego podstawq transakcji na nabywce,
Jjednakze ryzyko emitenta zwigzane z instrumentem pozostaje u podmiotu zbywajqcego (u drugiej strony)

2) Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu (Sell-buy-back)

Na date bilansowa nie ma transakcji sbb / repo

Na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego — nie byto takich transakcji
3)

Naleznosci z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o po-
zyczkach papieréw wartosciowych

4)

Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzgadzenia
0 pozyczkach papieréow wartosciowych

Subfundusz nie miat na date bilansowg pozyczonych papieréow wartosciowych (udzielonych pozyczek - w charakte-

rze pozyczkodawcy) ani zaciggnietych pozyczek papieréw warto$ciowych (w charakterze pozyczkobiorcy). Ta sama
informacja dotyczy takze poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Nota 8 Kredyty i pozyczki

Subfundusz nie miat na date bilansowg ani w okresie sprawozdawczym udzielonych pozyczek ani zaciggnigtych
kredytéw. Ta sama informacja dotyczy takze poprzedniego okresu sprawozdawczego.
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Nota 9 Waluty i ré6znice kursowe

1. Czesc¢ aktywow, w tym srodki pieniezne i ich ekwiwalenty i cze$¢ pasywédw Subfunduszu byta denominowana w walu-
tach obcych — zgodnie z ponizszym zestawieniem walutowej struktury pozyc;ji bilansu:

" o aazlen) bl:’av:?::/‘; r\:vav‘:za::::iwe " P aiazlehy N bllvav::::/j r\;vav‘:zai\::\e
NOTA-9 . WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie Sren @R bilansowy w danej walucie e
wtys finansowego w tys wtys finansowego w tys.
I. Aktyw a 537 756 337628
1. Srodki pienigzne i ich ekw iw alenty 6404 2638
CHF 2 1
DKK 1 1
EUR 28 118 23 95
GBP 4 20 2
PLN 6246 6246 2526 2526
usbD 5 17 3 14
2. Naleznosci 64 185
DKK 2 1
EUR 12 51 12 51
PLN -1 -1 116 116
usb 4 13 4 18
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 2161 19 502
PLN 2161 2161 19 502 19 502
4. Skiadniki lokat notow ane na aktyw nym rynku 482 022 276 272
AUD 417 1004 363 925
CHF 469 2128
DKK 1819 1029 2654 1521
EUR 6373 26 931 3515 15016
GBP 259 1256 211 1085
PLN 423 045 423 045 241937 241937
usb 7983 28 757 3332 13 660
5. Skiadniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku 47 105 39031
CHF 12 54
DKK 10 6 51 29
EUR 191 810 170 725
GBP 4 22
PLN 26 384 26 384 25493 25493
usb 5526 19 905 3098 12 708
6. Pozostale aktyw a
Il. Zobow igzania 4417 4975
EUR 1 1
GBP 3 15
PLN 4400 4 400 4950 4950
usb 1 6 24

Tabela nr 251/A/NBP/2025 z dnia 2025-12-31 31.12.2024
Nazwa waluty Kod waluty | Kurs sredni Poprz. okres

1.]dolar amerykanski 1 USD 3,6016 4,1012
2.|dolar australijski 1AUD 2,4071 2,5504
3.]euro 1 EUR 4,2267 4,2730
4 [forint (Wegry) 100 HUF 1,0968 1,0421
5.]frank szw ajcarski 1 CHF 4,5390 4,5371
6.]funt szterling 1 GBP 4,8399 5,1488
7.]korona dunska 1 DKK 0,5659 0,5730
8.| korona norw eska 1 NOK 0,3577 0,3624
9.|korona szw edzka 1 SEK 0,3908 0,3731

- 16 / Noty objasniajgce -



o

PEKAO PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
Pekao TFI Subfundusz Pekao PPK 2040
Sprawozdanie Jednostkowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2025 roku

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

2. Dodatnie i ujemne réznice kursowe (wzgledem pin) w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawio-
nym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane:

Dodatnie réznice kursowe | Dodatnie réznice kursowe | Uiemne réznice kursowe | Ujemne réznice kursowe
zrealizowane w walucie [niezrealizowane w walucie| zrealizowane w walucie |niezrealizowane w walucie

NOTA-9 II. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

sprawozdaniaw tys. sprawozdaniaw tys. sprawozdaniaw tys. sprawozdaniaw tys.

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Praw a do akcji

Praw a poboru

Kwity depozytow e

Listy zastaw ne

Diuzne papiery w arto$ciow e 105 182
Instrumenty pochodne

Udzialy w spdtkach z ograniczong odpow iedzialnoscig

Jednostki uczestnictw a

Certyfikaty inw estycyjne

760

325

Tytuly uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spdlnego inw estow ania majgce siedzibe za granicg 1694

Wierzytelno$ci
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Inne

Dodatnie réznice kursowe | Dodatnie réznice kursowe | Uiemne réznice kursowe | Ujemne réznice kursowe

NOTA-9 II. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU zrealizowane w walucie |niezrealizowane w walucie| zrealizowane w walucie |niezrealizowane w walucie

sprawozdaniaw tys. sprawozdaniaw tys. sprawozdaniaw tys. sprawozdaniaw tys.

Akcje
Warranty subskrypcyjne
Praw a do akcji

1468

Praw a poboru

Kwity depozytow e 25
Listy zastaw ne

Dluzne papiery w arto$ciow e 70
Instrumenty pochodne

Udzialy w spétkach z ograniczong odpow iedzialno$cig

Jednostki uczestnictw a

Certyfikaty inw estycyjne

Tytuly uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spélnego inw estow ania majgce siedzibe za granicg 398

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Nota 10 Dochody iich dystrybucja

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny

Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZEZBYCIA LOKAT zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku | zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku
lokat w tys z wyceny aktyw 6w w tys. lokat z wyceny aktyw 6w w tys.
Sktadniki lokat notow ane na aktyw nym rynku 19 480 51 627 6217 -6 645
Instrumenty pochodne 2854 -353
Diuzne papiery w artosciow e 766 8932 791 -1783
Kwity depozytow e 3642 -155
Akcje 15860 39053 5779 -4707
Sktadniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku 5979 2041 377 1254
Listy zastaw ne 6
Tytuf.y uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spélnego inw estow ania majace siedzibe za 1764 1454
granicg
Instrumenty pochodne 5567 370 253 -462
Diuzne papiery w arto$ciow e 412 -99 124 262
Pozostale
Suma: 25459 53 668 6594 -5391

- 17 / Noty objasniajgce -



PEKAO PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
m , Pek99 d-I-FII v Subfundusz Pekao PPK 2040
owareyste runduszy mwestyeynve Sprawozdanie Jednostkowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2025 roku

2. Subfundusz, zgodnie ze Statutem, nie wyptaca dywidend ani innych dochodéw. Dochody Subfunduszu osiggniete w wyniku
dokonanych inwestycji, w tym odsetki oraz dywidendy, powigekszajg warto$¢ aktywéw danego subfunduszu, jak réwniez
zwigkszajg odpowiednio wartos¢ Jednostek Uczestnictwa tego subfunduszu.

Nie ma przypadkéw wymagajgcych wykazania zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat niezwigzanego z wptywem do
funduszu srodkéw pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastagpi¢ nie-
zwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:
- zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢
- transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa-
nym
- transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku zorga-
nizowanym

Nota 11 Koszty Subfunduszu

Subfundusz ponosi swoje koszty dziatalnosci (inwestycyjne i operacyjne) samodzielnie. Jednakze — zgodnie ze Statutem Fun-
duszu oraz decyzjami Towarzystwa — okreslone koszty (lub ich cze$¢) sg ponoszone (lub zwracane Subfunduszowi) przez
Towarzystwo (optacana jest przez Towarzystwo, z wynagrodzenia za zarzadzanie). Ponizej zaprezentowane sg zasady w tym
zakresie, w tym wskazanie rodzajow kosztow, dla ktérych wprowadzone sg maksymalne poziomy obcigzenia Subfunduszu (po-
wyzej takiego progu obligatoryjnie nadwyzka staje sie kosztem Towarzystwa). Towarzystwo moze podejmowac decyzje o prze-
jeciu (ponoszeniu) wybranych rodzajéw kosztéw, mimo ze Subfundusz moze takim rodzajem kosztéw zosta¢ obcigzony zgodnie
ze Statutem.

Zwykle najwiekszg pozycjg kosztowa jest wynagrodzenie za zarzadzanie.

Fundusz wyptaca Towarzystwu wynagrodzenie za zarzgdzenie Subfunduszem. Stawki - w granicach poziomu maksymalnego
okreslonego w Statucie — sg zmieniane w drodze uchwaty Zarzagdu Towarzystwa.

Rodzaje wynagrodzenia:

- wynagrodzenie state (uzaleznione od wartosci aktywéw netto funduszu [wielkosci subfunduszu])

- wynagrodzenie zmienne (wynikajgce z wynikdw funduszu [wynagrodzenie od sukcesu]) — na zasadach okreslonych w przepi-
sach PPK.

Pod pojeciem wynagrodzenia statego rozumie sie - zgodnie ze Statutem - sktadnik wynagrodzenia za zarzadzanie wyliczany
w kazdym dniu proporcjonalnie do Wartosci Aktywéw Netto (na poprzedni Dzien Wyceny) — w wysokos$ci zgodnej z obowigzu-
jaca stawka (w skali roku).

Wynagrodzenie zmienne jest naliczane za caty rok w okreslonych w przepisach sytuacjach w szczegdélnosci, gdy subfundusz
osigga dodatnig stope zwrotu i przekracza ustalony poziom odniesienia. Ponadto wynagrodzenie zmienne za dany rok nie prze-
kroczy wskazanego w przepisach poziomu 0,1 % Wartosci Aktywoéw Netto. Wynagrodzenie zmienne naliczane jest przez caty
rok, przy spetnianiu powyzszych zasad, jednakze ta rezerwa moze zosta¢ rozwigzana, gdy w grudniu weryfikacja spetnienia
warunkow przyniesie efekt negatywny (dodatnia stopa zwrotu oraz przewyzszenie poziomu odniesienia, z uwzglednieniem wy-
niku z inwestycji i odniesienia wyniku zarzgdzania do analogicznych funduszy zdefiniowanej daty). W zestawieniu wynagrodze-
nia za biezgcy okres sprawozdawczy i poprzedni okres roczny— dane dotyczace okresu poprzedniego sg po omawianej powyzej
weryfikacji i odpowiednio zostaty Towarzystwu wyptacone.

Stawki wynagrodzenia za zarzadzanie w okresie sprawozdawczym (zmiany w okresie i po dacie bilansowe;j):

Stawki wynagrodzenia za zarzadzanie {historia w okresie sprawozdawczym)

: . termin L
Kategoria Rodzaj _ Stawka  obowigzywani Obowigzujaca
Ju wynagrodzenia a-od do
A state 0.24054% 1.10.2024 31.12.2024
A state 0.23903% 1.01.2025 31.03.2025
A state 0.23715% 1.04.2025 30.06.2025
A state 0.23587% 1.07.2025 30.09.2025
A state 0.23503% 1.10.2025 31.12.2025
A state 0.23381%  1.01.2026 [Jj
A zmienne 20.00% 1.01.2022 - PPK
Uwagi  Po dacie bilansowej I
Rodzaj wynagrodzenia zmiennego (model) model PPK
Podstawa do ustalania ustalgne jako czese wynlk_u przewyzszenia
nagrodzenia zmiennego okreslonego poziomu odniesienia / z limitem
Wi uzaleznionym od aktywéw netto
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rok 2025 rok 2024
Subfundusz naliczyt wynagrodzenie za zarzgdzanie 1470 702
w wysokosci (tys. zt)
w tym (tys. zf)
e wynagrodzenie state (uzaleznione od Wartosci Aktywow Netto 1034 702
Subfunduszu)
e wynagrodzenie zmienne (uzaleznione od zmiany Wartosci Ak- 436 0

tywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu)

Zasady dotyczgce zakresu ponoszonych przez Subfundusz kosztéw sg ujednolicone (dla wszystkich subfunduszy wydzielonych
w Funduszu). S opisane w Statucie Funduszu, a ewentualne zmiany lub elementy rozrézniajgce prezentowane sg w sprawoz-
daniu poftagczonym dla Funduszu (rozdziat ‘Zasady ponoszenia kosztéw oraz wynagrodzenia za zarzadzanie subfunduszami
wydzielonymi w funduszu’). Wyjatkiem jest subfundusz Pekao PPK 2065, dla ktérego Towarzystwo podejmuje szczegdlne cza-
sowe decyzje o pokrywaniu okres$lonych rodzajéw kosztéw lub zmniejszeniu wynagrodzenia za zarzgdzanie. W niniejszej nocie
zaprezentowane sg informacje o wynagrodzeniu (stawki, zasady itp.) i dane dot. pokrywania kosztéw przez Pekao TFI S.A.

Fundusz, w ciezar odpowiednich subfunduszy jest obcigzany okreslonymi kosztami, przy czym (zgodnie ze Statutem) koszty
wybranych kategorii majg putapy maksymalne, powyzej ktérych Towarzystwo pokrywa takie koszty. Koszty dziatania lub obstugi
subfunduszy nie wskazane w Statucie, jako optacane przez Fundusz pokrywa Towarzystwo. Ponadto, Towarzystwo moze pod-
ja¢ decyzje o pokrywaniu (catosci lub czesci) tych kosztéw limitowanych oraz innych kosztéw wymienionych w Statucie.

W okresie sprawozdawczym czes$¢ kosztéw dziatania Subfunduszu, w tym ustug wobec Subfunduszu: byta ponoszona w ciezar
aktywow Subfunduszu, a w przypadku czesci: byta pokrywana przez Towarzystwo. Wynika to zaréwno z zapiséw Statutu Fun-
duszu (lista i ew. maksymalny poziom okreslonych rodzajéw kosztéw wraz ze wskazaniem, ze inne rodzaje kosztow sg pokry-
wane przez Towarzystwo), a takze z decyzji Towarzystwa (w zakresie wziecia na siebie okreslonych kosztéw: w catosci lub
czesci).

Ponizej zaprezentowano wartosci z ksigg rachunkowych Funduszu w podziale na rodzaje kosztéw / optat wynikajgcych z dzia-
tania Subfunduszu / ustug na jego rzecz, a ktére zostaty optacone przez Towarzystwo w takim zakresie, w jakim mozna je
zaklasyfikowa¢ do wskazanych rodzajéw oraz przypisa¢ jednoznacznie do danego Subfunduszu. W zestawieniu ‘Rachunek
Wyniku z Operacji’ koszty i kwota ich pokrywania przez Towarzystwo uwzgledniajg te koszty, dla ktérych zostaty optacone przez
Subfundusz. W sprawozdaniach finansowych Funduszu, w tym w sprawozdaniu jednostkowym nie sg uwzgledniane koszty
pokrywane przez Towarzystwo bezposrednio (nie dotyczy pozycji ptaconych przez fundusz i zwréconych mu przez Towarzy-
stwo).

NOTA-11 1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO WartoScw okresie Wartoscw okresie
sprawozdawczym w tys. | sprawozdawczym w tys.

Opfaty zw igzane z prow adzeniemrejestru aktyw 6w -4 152

W obecnym i w poprzednim okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw, gdy Towarzystwo zwracato Subfunduszowi koszty,
do pokrycia ktérych byto zobowigzane lub pokrywanie ktérych odbywato sie na podstawie decyzji Towarzystwa. Nie sg tu pre-
zentowane koszty poniesione przez Towarzystwo, nie ujmowane w Ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nota 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu bez podziatu na kategorie (w rozumieniu art. 158 Ustawy).

Nabywcami Jednostek Uczestnictwa funduszu zdefiniowanej daty oferowanego w ramach PPK mogg by¢ wytacznie pracownicy
uprawnieni na mocy Ustawy PPK.

Jednostki Uczestnictwa sg zbywane (i odkupywane) w Dni Wyceny, okreslone w Statucie jako dni, gdy odbywa sie sesja na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego i na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata.

Opis 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
Warto$¢ Aktywow Netto [tys. zf] 533 339 332 653 233174 117 384
Wartos$¢ JU [z4] 19.87 15.89 15.13 11.61
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Informacje dodatkowe

A Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.

B Informacje o znaczacych zdarzeniach po dniu bilansowym

Nie wystapity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostaty uwzglednione w biezacym sprawozdaniu finansowym.

C Informacje w zakresie ustalania wartosci godziwej

W sprawozdaniu prezentowane sg ujawnienia dotyczgce wartosci godziwej, jako podstawowej metody ustalania wartosci akty-
wow i zobowigzan.

W niniejszym podrozdziale zaprezentowane zostaja:

a)  Zbiorcza warto$¢ aktywdw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii warto$ci godziwej
oraz informacje w podziale na kategorie lokat.

b) Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwej, ze wskazaniem przyczyn i zasad co
do przenoszenia miedzy poziomami.

c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 lub 3 hierarchii wartosci godziwej —
opis techniki wyceny oraz dane wej$ciowe, a takze zmiany w tym zakresie (jesli wystapity).

Dodatkowe, szczegdtowe informacije dla przypadkéw instrumentéw podlegajgcych wycenie wartos$ci godziwej sklasyfikowanych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

Poziomy wartosci godziwej

W ponizszym zestawieniu zaprezentowana zostata struktura aktywdw i zobowigzan funduszy — stanowigcych instrumenty finan-
sowe — z perspektywy sposobu ustalania wartosci godziwej (przypisanie w hierarchii wartosci godziwej do poszczegdlnych po-
zioméw) wedtug stanu na date bilansowa.

31.12.2025
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Wartosé¢ wedtug
AKTYWA | ZOBOWIAZANIA WYCENIANEW  wyceny na wyceny na wyceny na wyceny na
WARTOSCI GODZIWEJ dzien bilansowy dzien bilansowy dzien bilansowy dzien bilansowy

Procentowy
udziat w
aktywach netto

Procentowy
udziat w
aktywach netto

Procentowy
udziat w
aktywach netto

Procentowy
udziat w
aktywach netto

w tys. w tys. W tys. W tys.

Aktywa 482 022 90.4% 38515 7.2% 8590 1.6% 529 127 99.2%
Akcje 250195 46.9% - - - 250 195 46.9%
Kwity depozytowe 7255 1.4% - - - 7255 1.4%
Listy zastawne - 8577 1.6% 174 0.0% 8751 1.6%
Diuzne papiery warto$ciowe 224572 42.1% 9673 1.8% 8416 1.6% 242 661 45.5%
- wtym diuzne - kursy z OTC BGN 11432 2.1% - - - 11432 2.1%
Instrumenty pochodne - - 752 0.1% - - 752 0.1%
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majace - - 19513 3.7% - - 19513 3.7%
siedzibe za granicg

Zobowiazania - - -16 - - - -16 -
Instrumenty pochodne - - -16 - - - -16 -

Poza wyceng w wartosci godziwej w portfelu lokat mogg znalez¢ sie instrumenty finansowe, dla ktérych wartos$¢ ustalana jest
metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (przypadki wskazane w No-
cie 1 i ujawnione w Nocie 7, w szczegdlnosci dotyczy to kontraktéw bsb, sbb, repo i reverse repo). Lista takich transakcji —
wedtug stanu na date bilansowg przedstawiona jest w Nocie 7 ‘transakcje repo / sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back,
pozyczek papieréw warto$ciowych’. W Nocie 7 zaprezentowane sg (jesli wystepujg zawarte kontrakty) m.in.: wartosci wyceny,
termin do zapadalnosci oraz udziat w aktywach.
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Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2024)

31.12.2024
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem

Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug

Wartosé¢ wedtug
AKTYWA | ZOBOWIAZANIA WYCENIANE W wyceny na
WARTOSCI GODZIWEJ dzien bilansowy
w tys.

Aktywa 276 272 81.8% 55 305 10.6% 0.9% 334 805 93.3%
Akcje 154 391 45.7% - - =) =) 154 391 45.7%
Warranty subskrypcyjne - -
Prawa do akcji - - - - - - - -
Prawa poboru

Wartosé wedtug
wyceny na
dzien bilansowy
w tys.

Procentowy
udziat w
aktywach netto

Procentowy
udziat w
aktywach netto

Procentowy
udziat w
aktywach netto

wyceny na PO wyceny na
A y .y udziat w A y A v
dzien bilansowy dzien bilansowy
aktywach netto
w tys. w tys.

Kwity depozytowe 1075 0.3% - - - - 1075 0.3%
Listy zastawne - - 1502 0.4% 174 0.1% 1676 0.5%
Diuzne papiery warto$ciowe 120 806 35.8% 21232 6.3% 3054 0.9% 145 092 43.0%
- w tym dtuzne - kursy z OTC BGN 9575 2.8% - - - - 9575 2.8%
Instrumenty pochodne - - 391 0.1% - - 391 0.1%

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majgce - - 12 678 3.8% - - 12 678 3.8%
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - - - - -
UDZIELONE POZYCZKI PIENIEZNE - - - - - - - -
Weksle - - - - - - - -
Depozyty - - - - | | - -
Waluty - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - -
Statki morskie -
Transakcje reverse repo/buy-sell back - 19 502 - - 19 502 -

Zobowiagzania 0 0.0% -25 0.0% 0 0.0% -25 0.0%
Transakcje repo/sell-buy back - - - - - - -
Instrumenty pochodne - -25 0.0% -25 0.0%

* Udziat procentowy danych na 31.12.2024 przeliczony wedtug aktywéw ogétem, od 01.01.2025 prezentacja procentowego
udziatu w stosunku do aktywow netto.

Wyjas$nienia do tabeli:
. Struktura instrumentoéw finansowych — w podziale uwzgledniajgcym sposob szacowania wartosci godziwej:
» Poziom 1 wycena wedtug danych z aktywnego rynku,
» Poziom 2 wycena z zastosowaniem modelu — z wykorzystaniem obserwowalnych danych rynkowych,
» Poziom 3 wycena z zastosowaniem modelu — z wykorzystaniem gtéwnie danych innych niz obserwowalne dane rynkowe.

. Prezentowane sg kategorie instrumentéw finansowych — zgodnie z ich wystgpowaniem w portfelu lokat, bez uwzglednienia $rodkéw
pienieznych.

. W zestawieniu uwzglednione sg (jesli wystepujg) instrumenty finansowe o wartosci ujemnej na datg bilansowg (wyodrebnione i stano-
wig zobowigzanie — nie sg uwzgledniane w sumie aktywdéw dla danego poziomu).

. Jezeli wystepuja przypadki instrumentéw diuznych wycenianych z uzyciem kurséw z rynku transakcji bezposrednich — za posrednic-
twem kursu Bloomberg Generic Price (BGN) od Dostawcy Cen — warto$ci takie sg uwzglednione wraz z innymi instrumentami (w czegsci
klasyfikacji dla Poziomu 1) oraz dodatkowo warto$¢ sumaryczna jest wyodrebniona.

. W powyzszej tabeli zaprezentowana jest — jesli dotyczy — (dla kompletnosci prezentaciji istotnych sktadnikéw lokat) informacja o war-
tosciach zagregowanych otwartych transakcji reverse repo, buy sell-back / repo, sell buy-back. Takie instrumenty finansowe nie sg
wyceniane w wartosci godziwej, a w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Zasady
wyceny opisane sg W Nocie 1 (‘wycena aktywow i pasywow’), a szczegdtowe informacje o takich transakcjach na date bilansowg oraz
na date konca poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego sg ujawnione w Nocie 7 (‘Transakcje repo / sell-buy back oraz reverse
repo / buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych’).

. W odniesieniu do gietdowych instrumentéw pochodnych: nie sg one przedstawiane w sprawozdaniu w wycenie wynikajacej z kurséw
rynkowych (ekspozycja), a poprzez warto$¢ ztozonych depozytéw zabezpieczajgcych. W zwigzku z tym w powyzszej tabeli ta grupa
instrumentdw nie jest prezentowana. Kwota depozytu zabezpieczajgcego ustalana jest przez odpowiednie izby rozliczajace i wynika z
wartosci na rynku. Warto$é bilansowa instrumentéw jest uznawana za warto$é oszacowania wedtug danych rynkowych (szacowanie
wartosci godziwej poziomu 1).

Wycena w wartosci godziwej jest oszacowaniem wartosci instrumentu, przy wykorzystaniu danych (na odpowiednim poziomie
hierarchii ustalania warto$ci godziwej). Poziom 1 charakteryzuje sie najlepszym odzwierciedleniem sytuacji rynkowej i wycena
taka jest nacechowana najnizszym ryzykiem. Jednakze wystepujg w tym przypadku inne rodzaje ryzyka, oméwione w Nocie 1
(podrozdziat wartosci szacunkowe) i w Nocie 5 ‘Ryzyka’. Wycena na poziomie 2 (z zastosowaniem odpowiedniego modelu
z wykorzystaniem znaczaco istotnych obserwowalnych danych rynkowych) oznacza oszacowanie wartosci, po ktorych transak-
cje odbywatyby sie, jednakze ryzyko niemozliwosci ich zawarcia lub dodatkowe koszty sg wyzsze niz na aktywnym rynku. Za-
stosowanie wyceny na poziomie 3 skutkuje tym, Zze cena transakcyjna ze zwigkszonym prawdopodobienstwem bedzie odbiegata
od wyceny z zastosowaniem modelu.

Szerzej rodzaje ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w okreslone klasy instrumentéw finansowych i ich wyceng opisane sg
w Nocie 5.

Przeniesienia miedzy wartoscig godziwa réznych poziomoéw

Przyjecie zmienionej metody ustalania wartosci godziwej (reklasyfikacja miedzy poziomami hierarchii wartosci godziwej) dla
poziomu 1 i 2 ma miejsce w przypadku, gdy dla danego instrumentu obserwowana jest lub znika aktywno$¢ rynku (rynek obrotu
danego instrumentu jest / nie jest klasyfikowany jako rynek aktywny). Zasady przypisania konkretnemu rynkowi atrybutu aktyw-
nosci opisane sg w Nocie 1 niniejszego sprawozdania.
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W szczegolnosci, reklasyfikacja przypisania poziomu wartosci godziwej odbywa sie to w nastepujgcych przypadkach:

a. Gdy instrument finansowy nabyty bezposrednio po transakcji nie jest wprowadzony do obrotu na rynku aktywnym,
a z czasem pojawia sie mozliwos¢ wyceny wedtug danych z odpowiedniego rynku aktywnego.

b.  Gdy instrument finansowy dopuszczony do obrotu na danym rynku nie ma odpowiednio duzego obrotu na tym rynku
(rynek zostaje zaklasyfikowany jako nieaktywny dla danego instrumentu) i nie ma mozliwosci wykorzystania innych da-
nych rynkowych poziomu 1 hierarchii wartosci godziwej. W takim przypadku do wyceny stosowany jest model z wyko-
rzystaniem odpowiednich danych rynkowych (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej). Zmiany klasyfikacji nastepujg w
przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla danego sktadnika lokat.

c. Gdy instrument finansowy wyceniany wedtug modelu bazujgcego na danych innych niz rynkowe (poziom 3 hierarchii
wartosci godziwej) zostaje wprowadzony do obrotu na rynku i pojawia sie aktywnos¢ na tym rynku dla danego instru-
mentu.

W Subfunduszu w okresie sprawozdawczym wystapity przypadki, gdy sposéb wyceny instrumentu ulegat zmianie, w sensie:
przypisania wartosci godziwej do poziomu 2 wobec wczesniejszego stosowania wyceny w wartosci godziwej klasyfikowanej do
poziomu 1 lub zmiana odwrotna — w przypadkach oméwionych w tej sekcji sprawozdania. W okresie sprawozdawczym mogty
wystgpi¢ przypadki reklasyfikacji aktywoéw z poziomu 2 na 3. Dane dot. takich przypadkéw (wartosci na date bilansowg).

Przypadki zmiany klasyfikacji - z poziomu Il od 1.01.2025 do 31.12.2025

Wartoéé wg wyceny na_ Poziom na . Poziom na
Wartosé na dzien S
Nazwa instrumentu Termin wykupu - poczatek okresuw tys.  poczatek _ koniec Powéd przeniesienia
bilansowy w tys. zt
2t okresu okresu
Miasto Jelenia Gora Seria G19 23.12.2030; 804 I 804, n Il -> lil Brak danych obserw ow alnych
J.P. Morgan Chase & Co XS2381778559 8.08.2033 927 I 924 " Il-> Il Brak danych obserw ow alnych
Gmina Lublin Seria A21 PLO299500010 30.04.2031 205 n 182 n 1> Il Brak danych obserw ow alnych
Gmina Lublin Seria B21 PLC 20.10.2031 457 " 411 mn II-> lll Brak danych obserw ow alnych
Gmina Kielce Seria A21 PLO368400019 7.12.2028 825, n 804, 1] 11> 1l Brak danych obserw ow alnych
Gmina Miasta Radomia Seria P21 PLO338800041 31.12.2036] 697, n 658 1] 11> 1l Brak danych obserw ow alnych
Banco Santander SA XS2675086826 26.02.2027 1042 [ 1066 n II-> lil Brak danych obserw ow alnych
Miasto Siedice Seria B23 PLO196200086 20.11.2040] 716 n 716 1] 11> 1l Brak danych obserw ow alnych

wlujolulsiwinie

Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2024)

Przeniesienie

. Termin ) Lo
Nazwa instrumentu migdzy Przyczyna przeniesienia
wykupu ) .
poziomami
1 Bank Gospodarstwa Krajowego 2027/04/27 5 2->1 Spetnione kryterium istotno$ci obrotu
2 Bank Gospodarstwa Krajowego 2030/06/05 4769 2->1 Spetnione kryterium istotno$ci obrotu
3 PKN Orlen S.A. Seria C 2025/12/22 301 1->2 Brak spetnienia kryterium istotnos$ci obrotu

W Subfunduszu w okresie sprawozdawczym poza wskazanymi przypadkami reklasyfikacji aktywow z zastosowaniem wartosci
godziwej na poziomie 2 wobec wczesniejszego klasyfikowania wyceny w wartosci godziwej klasyfikowanej do poziomu 1 lub
zmiana odwrotna, inne nie wystapity. We wskazanym okresie nie zaobserwowano réwniez zadnych zmian w zakresie klasyfikacji
wyceny aktywéw pomiedzy poziomem 2 i 3 lub odwrotnie.

Opisy techniki wyceny i danych wejsciowych

Dla instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 oraz poziomie 3 taka wycena
odbywa sie regularnie z wykorzystaniem statego w czasie modelu i ustalonego jednolicie zestawu danych.

W Nocie 1 (w podrozdziale ‘Wycena aktywoéw i pasywdw Subfunduszu’) wskazane sg stosowane modele, a ponizej te informacje
sg rozbudowane o opis samej wyceny i danych wejsciowych.

W Subfunduszu model poziomu 2 stosowany jest do pozagietdowych instrumentéw pochodnych (IRS, CIRS, FRA, CDS i FX
fwd) oraz obligaciji, dla ktérych nie ma rynku aktywnego:

. Dla wyceny FX fwd wykorzystywane sg krzywe terminowe z odpowiednich rynkéw wymiany walut, na bazie ktérych inter-
polowane sg wyceny dla posiadanych kontraktéw. Model zdyskontowanych przysztych przeptywoéw finansowych w oparciu
o krzywe rentownosci dla transakcji walutowych (budowanych ze stawek rynku pienieznego, rynkowych punktéw swapo-
wych).

e WycenaIRS i CIRS oraz FRA polega na okresleniu terminéw i wartosci przysztych przeptywoéw finansowych (w odpowied-
niej walucie i terminie) — przy czym szacowanie wartosci przysztych stop procentowych polega na wyliczeniu tych wartosci
z krzywych rynkowych dla rynkéw depozytowych / pienieznych, FRA i IRS (dla odpowiedniej czestotliwosci rozliczen i wa-
lut) i zdyskontowanie odpowiednig krzywa rynkowg (jw.) do daty biezacej.

. Dla wybranych obligacji model wyceny bazuje na wycenie zblizonych terminami obligacji skarbowych, z uwzglednieniem
réznic w ocenie ryzyka emitenta.

e  Woycena obligacji korporacyjnych ogdlnie polega na zastosowaniu modelu opartego na oszacowaniu wartosci przysztych
ptatnosci z danego instrumentu i zdyskontowaniu ich do biezacej wartosci, z wykorzystaniem krzywych rynkowych wartosci
(model DCF). W wyliczeniu odpowiednio uwzglednia si¢ ocene ryzyka emitenta (poprzez oszacowanie réznicy / marzy
kredytowej [‘spread’ kredytowy] wzgledem krzywych rynkowych bez tego ryzyka).
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W odniesieniu do instrumentéw dtuznych wycenianych z zastosowaniem szacowanej marzy kredytowej (spread kredytowego)
szacowanie tej marzy dokonywane jest odpowiednio do danych z rynku (gdy wystapi transakcja). Diugotrwaty brak mozliwosci
aktualizacji spread kredytowego (wraz z brakiem walidacji tego oszacowania na podstawie innych danych rynkowych) skutkuje
oceny, ze ta wartos¢ ma charakter danej nieobserwowalnej i wycena z zastosowaniem tego parametru zostaje zaklasyfikowana
jako wycena w wartosci godziwej poziomu 3.

W przypadku modelu klasyfikowanego do hierarchii poziomu 3 wartosci godziwej w wycenie stosowany jest proces i techniki
wyceny oraz dane wejsciowe, w najlepszy sposéb odpowiadajgce specyfice instrumentu. Stosowany model wykorzystuje para-
metry nieobserwowalne oraz oparte o najlepsze wtasne oceny. Model wyceny stosowany jest jednolicie (przy okresowej weryfi-
kacji i aktualizacji parametréow). Dane wejsciowe nie sg w znacznym stopniu oparte na danych obserwowalnych na aktywnym
rynku, a w znacznym stopniu zawierajg dane wskaznikowe lub oszacowania, prognozy lub oceny danych ze sprawozdan emi-
tenta. Takie oszacowanie wartosci godziwej odbywa sie, gdy nie jest mozliwe zastosowanie wyceny za pomocg ceny z aktyw-
nego rynku ani nie jest mozliwe zastosowanie modelu w wiekszosci opartego o dane rynkowe (obserwowalne, na aktywnym
rynku).

W szczegdlnosci, w przypadkach (opisanych w Nocie 1) gdy nastepuje ujecie odpisu na trwatg utrate wartosci (poza sytuacjg
petnego odpisu — w catosci) stosowany jest model ze wskaznikami uwzgledniajgcymi ryzyko mniejszego prawdopodobienstwa
odzyskania naleznych srodkéw. Informacje w zakresie odpisu z tytutu trwatej utraty warto$ci aktywa sg prezentowane takze w
punkcie ‘Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow’ (ponizej).

W odniesieniu do posiadanych w portfelu lokat sktadnikéw, ktérych wycena odbywa sie z zastosowaniu modelu klasyfikowanego
jako poziom 3 hierarchii ustalania warto$ci godziwej, ponizej przedstawione sg informacje o tych instrumentach finansowych-
dla okresu sprawozdawczego.

Zagregowane informacje dot. instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziewej, klasyfikowanej jako poziom 3 - dla okresu
rocznego konczgcego sie 31.12.2025

ZiEy Wplyw na w ynik
Kklasy fikacji

wy cen: (suma zysk
2/ na warto§é zrealizow any +
godziwa poziomu 3| niezrealizow any)

Wycena na Wycena na | Zysk niezrealizowany Zysk zrealizowany Transakcje kupno /

Lp Grupainstrumentow 31.12.2025 31.12.2024 w okresie w okresie sprzedaz / emisja

1 Dtuzne 8416 3054 -52 -150 5564 -52
2 Listy zastawne 174 174 (o]

W poprzednim rocznym okresie sprawozdawczym (2024)

Zmiany
Transakcje klasyfikacji Wptyw na wynik
kupno / wycen: (suma zysk
sprzedaz/ z/nawartosé¢ zrealizowany +
emisja godziwa niezrealizow any)
poziomu 3

1 Dtuzne 3054 0 0 3054 3054

Zysk Zysk
niezrealizowany zrealizowany
w okresie w okresie

Grupa Wycenana Wycena na
instrumentow 31.12.2024 31.12.2023

Lp

W kolumnie ,Zmiany klasyfikacji wycen: z/na warto$¢ godziwg poziomu 3” zostaly wykazane wartos$ci wynikajgce z reklasyfikaciji
instrumentow finansowych migdzy poziomami wartosci godziwej (2 na 3 lub 3 na 2), w przypadku gdy stosowana marza kredy-
towa (spread) byta ustalona dawniej niz przyjety termin aktualizacji danych w przypadku wyceny modelem klasyfikowanym do
poziomu 2.

Prezentowane w tabeli wartosci zysku niezrealizowanego w okresie sprawozdawczym sg ujawnione wraz z innymi pozycjami
zysku niezrealizowanego w okresie sprawozdawczym w tabeli Rachunek Wyniku w pozycji VI. 2 Wzrost (spadek) niezrealizo-
wanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Modele stosowane do wyceny powyzszych instrumentéw finansowych:
e dla instrumentow finansowych o charakterze dtuznym — model DCF,

(1) model DCF dla raty uktadowej - wycena odbywa sig¢ poprzez oszacowanie terminéw i kwot przyszitych przeptywéw
pienieznych i odpowiednie ich zdyskontowanie do daty wyceny.

W wycenie uwzglednia sig:

- Ryzyko kredytowe (ryzyko niewyptacalnosci, skutkujgce utratg korzysci z tytutu uméw z tym kontrahentem) — po-
przez adekwatny spread kredytowy (marza kredytowa) wzgledem odpowiedniej krzywej danych rynkowych;

- Ryzyko stopy procentowej;
Przyszte przeptywy pieniezne sg dyskontowane do wartosci biezgcej z zastosowaniem dostepnej krzywej z rynku

(2) model poréwnawczy - w pierwszej kolejnosci weryfikowane jest, czy na aktywnym rynku notowane sa inne obligacje
danego emitenta (lub gwaranta albo poreczyciela) bezposrednio poréwnywalne pod wzgledem ekonomicznym. Jesli
takie obligacje istniejg stosuje wariant poréwnawczy. Jesli takich obligacji nie ma stosuje wariant DCF.
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Za obligacje bezposrednio poréwnywalne pod wzgledem ekonomicznym uznaje sie papiery o zblizonym ryzyku kre-
dytowym spetniajgce tacznie ponizsze kryteria:

1) obligacje sg na réwnym poziomie seniority,

2) obligacje o réznicy w terminie wykupu: (i) nie wigkszej niz 1 rok dla papieréw dtuzszych niz 3 lata, (i) nie wiecej
niz 7 miesiecy dla papieréw krétszych niz 3 lata, (iii) nie wiecej niz 3 miesigce dla papieréw krotszych niz rok,
(iv) dla instrumentéw finansowych o terminie zapadalnosci dtuzszym niz 10 lat mozliwe jest uznanie poréwny-
walnosci tych obligacji do najdtuzszych ptynnych papieréw emitenta, jednak nie krétszych niz 8 lat, jezeli cechujg
sie one wysoka ptynnoscia i sa regularnie emitowane (papiery on-the-run) badz w ciggu ostatnich 12 miesiecy
byly emitowane w sposéb regularny,

3) ten sam rodzaj kuponu (staty, zmienny o tym samym indeksie referencyjnym),

4) réznica w wysokosci kuponu nie wptywajgca na ekonomiczng warto$¢ papieru np. ze wzgledu na sposoéb opodat-
kowania zyskow kapitatowych,

5) brak istotnych réznic w harmonogramie amortyzacji i opcjach wczesniejszego wykupu,
6) brak istotnych réznic w warunkach zastrzezen (kowenantach finansowych i niefinansowych).

(3) model likwidacyjny dla instrumentéw z postepowania uktadowego - nieobserwowalne dane wejsciowe sg uzywane
do wyceny wartosci godziwej w zakresie, w jakim odpowiednie obserwowalne dane wejsciowe sg niedostepne. Nie-
obserwowalne dane wej$ciowe odzwierciedlajg zatozenia, ktére przyjeliby uczestnicy rynku na potrzeby kalkulac;ji
ceny skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym zatozenia dotyczace ryzyka. Za podstawowe dane nieobserwo-
walne uwzgledniane w modelach wyceny PTFI uznaje zatozenia dotyczace struktury terminowej krzywych, prawdo-
podobienstwa realizacji opcji wczesniejszego wykupu, szacunki dotyczgce harmonogramu oraz wysokos$ci przy-
sztych przeplywow pienigznych

e dla papieréw udziatowych — model poréwnawczy,

Model poréwnawczy stosowany jest, gdy wartos¢ godziwg danego instrumentu mozna dobrze oszacowac¢ poprzez
wykorzystanie danych rynkowych dotyczacych innego instrumentu, przy czym ryzyko dla obu instrumentéw ma po-
dobny charakter.

Dotyczy to np. przypadku kolejnych emisji publicznych akcji spotki, ktérej akcje danej emisji nie sg notowane na
rynku gietdowym, nowa cena emisyjna, po ktérej zostata przeprowadzona emisja, staje sie podstawg do wyceny
akcji nie notowanych znajdujacych sie w portfelu. Jednakze w przypadku, gdy na rynku gieldowym wyceniane sg
akcje danego emitenta, dla ktérych uprawnienia akcjonariuszy sg identyczne z posiadanymi akcjami, po ocenie
zasadnosci takiego postepowania, akcje nienotowane mogg by¢ wyceniane wedtug kursu akcji w obrocie.

Wrazliwo$¢ wyceny z uzyciem wskazanych modeli uzalezniona jest od: (a) przyjetych zatozen co do wartosci bilansowych pre-
zentowanych przez emitenta i prognoz (i wtasnego osadu co do jakosci tych danych), (b) sytuacji rynkowej w obszarze wyko-
rzystywanych danych obserwowalnych, (c) skali zaangazowania w instrumenty wyceniane z uzyciem modeli. Niniejsze wylicze-
nia oznaczajg oszacowanie, jaka zmiana okre$lonego parametru uzywanego do wyliczeh skutkowataby zmiang wyceny anali-
zowanego instrumentu we wskazanym zakresie.

Informacja o wraZliwo$ci instrumentéw (wycenianych na poziomie 3) na zmiang nieobserwowalnej danej wej$ciowej (na 31.12.2025)

Zagregowana
Zmiana wyceny w
przypadku
WZROSTU

Grupa . . Zagregowana Zagregowany
S A Az . Zmiana do analizy N >
instrum Nieobserwowalne dane wej$ciowe Opis wrasliwosci (+£) Zmiana wyceny w udzat w

entéw przypadku SPADKU Aktywach (-)

Zagregowany
udziat w
Aktywach (+)

L3-2 Zmiana marzy kredytowej (spread) Marza kredytowa jest wskaznikiem réznicy wyceny
emitenta/instrumentu danego instrumentu/emitenta wzgledem rynku
pienieznego miedzybankowego

Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2024)

Zagregowana
zmiana wyceny
w przypadku
WZROSTU
L3-2 Zmiana marzy kredytowej (spread) Marza kredytowa jest wskaznikiem - -0.02% -0.02%

emitenta/instrumentu réznicy wyceny danego
instrumentu/emitenta wzgledem rynku
pienieznego miedzybankowego

Grupa Zagregowana Zagregowany

Zagregowany
udziat w
Aktywach (+)

Zmiana do analizy

instrum Nieobserwowalne dane wejsciowe A o
wrazliwosci (+/-)

entow

FANTEGERY AW udziat w
przypadku SPADKU Aktywach (-)

D Dokonane korekty btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano korekt bledéw podstawowych.
Ponadto:

a. nie dokonywano korekt wycen Jednostek Uczestnictwa;

b.  Jednostki Uczestnictwa byty zbywane i odkupywane bez ograniczen;

c. zawierane transakcje byty rozliczane zgodnie z zasadami rynkowymi, w tym w zakresie terminowosci i prawidtowosci.
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E Informacija dot. ryzyka braku mozliwosci kontynuowania dziatal-
nosci Subfunduszu

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w da-
jacej sie przewidzie¢ przyszitosci. Towarzystwo nie identyfikuje niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego ani nie sg znane okolicznosci lub czynniki wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci ani nie sg podejmowane dziatania majgce wyeliminowa¢ niepewnos¢ w tym zakresie. Czynniki
ryzyka wskazane sg szczegoétowo w Nocie 5 a Towarzystwo uznaje, ze nie ma obecnie wsrdd tych czynnikéw ryzyka elementow
mogacych mie¢ istotny wptyw na kontynuacje dziatalnosci, czy koniecznych dziatan eliminujacych niepewnos¢ w tym przedmio-
cie.

F Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Na instrumentach finansowych wykazywanych w portfelu lokat nie ma ustanowionych zastawoéw rejestrowych.

W przypadku nabywania instrumentéw finansowych o charakterze dtuznym — zgodnie z uzgodnieniami z emitentem — moga
wystepowac przypadki, gdy zabezpieczeniem wykonania zobowigzan emitenta z tytutu danego instrumentu wobec Funduszu
(lub grupy obligatariuszy) bedg ustanowione zabezpieczenia rejestrowe na aktywach emitenta.

G Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ ak-
tywow funduszu

Na date bilansowag w portfelu lokat nie ma instrumentéw, dla ktérych wystepuje odpis aktualizujgcy warto$¢ instrumentu.

H Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mi-
nat termin ptatnosci lub wystepuja opéznienia w regulowaniu
odsetek lub innych zobowigzan umownych

W portfelu lokat na date bilansowg nie ma przypadkéw instrumentéw finansowych (poza wskazanymi powyzej w podrozdziale
‘Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ aktywéw funduszu), dla ktérych termin ptatnosci minat lub wystepuja
istotne opdznienia w regulowaniu wymagalnych zobowigzan wynikajacych z instrumentu, umowy (np. odsetek).

I Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwesty-
cyjnych

Fundusz lokuje aktywa Subfunduszu zgodnie z Ustawg PPK oraz Ustawg, majac na uwadze ograniczenia inwestycyjne okre-
$lone w ww. przepisach prawa. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano przekroczen ograniczen inwestycyjnych.

J Inne informacje

Nazwa Subfunduszu, zarzadzajacy
Subfundusz Pekao PPK 2040 wydzielony w funduszu Pekao PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Rodzaj funduszu: Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami. Jest fun-
duszem typu AIF2 (alternatywny fundusz inwestycyjny), w rozumieniu przepiséw UE.

Data otwarcia ksigg rachunkowych Subfunduszu, utworzenia portfela lokat Subfunduszu, rozpoczecia zbywania Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu: 29 listopada 2019 roku.

Subfundusz jest ‘subfunduszem zdefiniowanej daty’ w rozumieniu przepiséw ustawy z 4.10.2018 o pracowniczych planach ka-
pitatowych (t.j. Dz.U. z 2024 poz. 427, ze zm. — zwanej dalej ‘Ustawg PPK’).

Informacje o polityce inwestycyjnej Subfunduszu, jego celu inwestycyjnym, specjalizacji oraz ograniczeniach inwestycyjnych
ujawnione sg we Wprowadzeniu do sprawozdania potgczonego Funduszu, zgodnie z opisami zawartymi w Statucie Funduszu.

2 Dyrektywa AIFMD: ......coooiiiiiiiieicieee e Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w spra-
wie zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE)
nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010, wersja skonsolidowana: 9.01.2024
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https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2024/pozycja/427
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32011L0061
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owareyste runduszy mwestyeynve Sprawozdanie Jednostkowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2025 roku

Zarzadzanie portfelem lokat Subfunduszu odbywa sie w Towarzystwie, a aktualne informacje o osobach z zespotu zarzadzajg-
cego przedstawione sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu i np. dokumentach informacyjnych (Karty Funduszy) na stronie
www.pekaotfi.pl.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe jednostkowe subfunduszu Pekao PPK 2040 zostato sporzgdzone na dzien bilansowy
31 grudnia 2025 i obejmuje okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2025 . Dane poréwnawcze obejmujg okres roczny konczacy
sie 31 grudnia 2024.

Zestawienie oraz objasnienie réoznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozda-
niami finansowymi

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity réznice pomiedzy wartosciami ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porow-
nywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Inne niz powyzej wykazane w sprawozdaniu finansowym informacje, ktére mogtyby w istotny sposéb
wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Towarzystwo nie dysponuje informacjami innymi niz wykazane w niniejszym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby mie¢
wptyw na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian w sprawozdaniu finansowym.
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