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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzier 30 czerwca 2025 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, przedstawia poétroczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji
Krétkoterminowych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej
~Subfunduszem”, obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2025 r., z tabelami uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi,
1. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r.,

III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 r.,

1v. Zestawienie zmian w aktywach netto,

V. Noty objasniajace,

VI.  Informacje dodatkowa.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzier 30 czerwca 2025 r.

ZESTAWIENIE LOKAT

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.
Tabela Glowna

30.06.2025 31.12.2024
- Wartos¢ wedtug . Wartos¢ wedtug
SKEADNIKI LOKAT Wartosc we_d tug wyceny na dzieh | Procentowy udziat Wartosc we_d tug wyceny na dzien | Procentowy udziat
ceny nabycia w N p ceny nabycia w . p
bilansowy w tys. | w aktywach ogdtem bilansowy w tys. | w aktywach ogdtem
tys. zt 2t tys. zt 2t

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 30 071 30 266 9,27 5019 5069 1,43
Diuzne papiery wartosciowe 267 548 274 686 84,11 338 654 342 880 96,83
Instrumenty pochodne 0 116 0,04 0 735 0,21
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty gczestnlctwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majace siedzibe 0 0 0,00 0 0 0,00
za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 297 619 305 068 93,42 343 673 348 684 98,47

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktorych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia
miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzien 30 czerwca 2025 r.

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz na dzier bilansowy.

. Wartos¢
Wartos¢
Kraj wedtug wediug Procentowy
LISTY ZASTAWNE | Rodzaj rynku Nazwa Emitent siedziby Termin Warunki . | Rodzaj listu Podsfaxv a Wa.““c Liczba ceny wyce_n y na udziat w
rynku . wykupu oprocentowania emisji nominalna . dzien aktywach
emitenta nabyciaw| . .
tvs. 2t bilansowy w ogotem
ys: tys. zt
Ustawa z dnia
. 29 sierpnia
Nienotowane na| . Pekao Bank X
BPRHIP Float 02/24/27 |\ oku nie Hipoteczny | Polska 2027-02-24|Zmienne 6,57%  |Hipoteczny [ 1257 I © listach 1000,00| 5000 5023 5138 1,57
(PLBPHHP00267) aktywnym dotyczy SA zastawnych i
Y o bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
Nienotowane na Millennium 29 sierpnia
MILBAH Float 06/11/27 Nie Bank e . o . 1997 r. o listach
PLN (PLMLNBHO00014) ;yll(rgl;‘lljm - dotyczy |Hipoteczny Polska 2027-06-11Zmienne 5,78% Hipoteczny zastawnych i 1 000,00 8 000 7 998 8023 2,46
Y S.A. bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
. 29 sierpnia
PHP0229 Nienotowane na PKO Bank . . 1997 . o listach
rynku Hipoteczny | Polska 2029-02-27 | Zmienne 6,03% Hipoteczny - 500 000,00 10 5000 5026 1,54
(PLL219200036) Hfatm dotyczy SA zastawnych i
Y h bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
. 29 sierpnia
Nienotowane na|, . PKO Bank N
PKOBHB Float 06/29/26 {1\, Nie Hipoteczny | Polska 2026-06-29| Zmienne 6,02%  |Hipoteczny [ 1997 T+ O stach| 504 g9 09 14 7031 7024 2,15
PLN (XS2641919639) aktywnym dotyczy SA zastawnych i
Y o bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
. 29 sierpnia
Nienotowane na| . PKO Bank N
PKOBHB Float 11/02/26 Nie ] e . o . 1997 r. o listach
PLN (XS52711876370) ;T(rt‘l;\l;lv - o Slzoteczny Polska 2026-11-02 | Zmienne 6,26% Hipoteczny T 500 000,00 10 5019 5055 1,55
Y h bankach
hipotecznych
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 1} 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzien 30 czerwca 2025 r.

Razem nienotowane na rynku aktywnym 13 034 30 071 30 266 9,27
Razem 13 034 30 071 30 266 9,27
Wartos¢ Wartosc
Krai wedtu wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku Nazwa Emitent sie dzi]b Termin Warunki Wartosc Liczba cen 9 wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Ty rynku ) Y wykupu oprocentowania nominalna y dzien aktywach
emitenta nabycia w . .
tys. zt bilansowy w ogotem
: tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 4 004 335 37 378 37 947 11,62
a) Obligacje 2835 11 895 12 005 3,68
BGOSK 1 3/4 05/06/26 |Inny aktywny Rynek Bank Gospodarstwa Ry o
EUR (XS1403619411) FyeR dealerski Krajowego Polska 2026-05-06 | State 1,75% 1 000,00 2835 11 895 12 005 3,68
b) Bony skarbowe 4 001 500 25483 25942 7,94
BOTS 0 12/12/25 EUR  |Inny aktywny Skarb Panstwa 151
(IT0005627853) rynek MTS Italy Republiki Wioskiej Wiochy 2025-12-12 | Zerokuponowe 1 000,00 1 000 4130 4 207 1,29
BTF 0 03/25/26 EUR Inny aktywny Skarb Panstwa . Na
(FR0128838515) rynek MTS France Republiki Francuskiej Francja 2026-03-25| Zerokuponowe 1,00 1 000 000 4 200 4182 1,28
BTF 0 07/30/25 EUR Inny aktywny Skarb Panstwa . e
(FR0128838465) rynek MTS France Republiki Francuskiej Francja 2025-07-30| Zerokuponowe 1,00 1 000 000 4153 4 235 1,29
BTF 0 11/05/25 EUR Inny aktywny Skarb Panstwa . 41
(FR0128690726) rynek MTS France Republiki Francuskiej Francja 2025-11-05| Zerokuponowe 1,00 1 000 000 4139 4213 1,29
BTF 0 12/03/25 EUR Inny aktywny Skarb Panstwa . e
(FR0128690734) rynek MTS France Republiki Francuskiej Francja 2025-12-03 | Zerokuponowe 1,00 1 000 000 4 088 4207 1,29
Treasury Skarb Panstwa
PTB 0 11/26/25 PLN Inny aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2025-11-26| Zerokuponowe 10 000,00 500 4773 4 898 1,50
(PL0000006177) rynek o
Poland Polskiej
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 236 500 230170 236 739 72,49
a) Obligacje 236 500 230 170 236 739 72,49
FPC0332 Nienotowane na | . Bank Gospodarstwa ; o
(PLO000500476) e T Nie dotyczy Krajowego Polska 2032-03-03|Zmienne 5,82% 1 000,00 5000 4723 4 809 1,47
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzien 30 czerwca 2025 r.

Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
170831 (PL0000117743) nZ:Ik Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2031-08-25State 1,75% 1 043,85 15 000 14 211 15 060 4,61
y Poland Polskiej
i el Treasury Skarb Panstwa
PS0728 (PL0000115192) n:k Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2028-07-25 | State 7,50% 1 000,00 14 000 15076 16 092 4,93
Yy Poland Polskiej
Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
PS0729 (PL0000116760) nZ:Ik Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2029-07-25 | State 4,75% 1 000,00 25 000 24 357 26 086 7,99
y Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
W2z0330 Inny aktywny | pondspot | Rzeczypospolite; Polska 2030-03-25|Zmienne 5,79% 1.000,00 47 000 45 552 46 252 14,16
(PL0000117198) rynek i)
Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
Wz0528 Inny aktywny g depot | Rzeczypospolite Polska 2028-05-25| Zmienne 5,01% 1 000,00 16 000 15 229 15919 4,87
(PL0O000110383) rynek L
Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
Wz0930 Inny aktywny {pondspot | Rzeczypospolite; Polska 2030-09-25 | Zmienne 5,79% 1.000,00 15 000 14 434 14 666 4,49
(PL0000118170) rynek e
Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
wzi127 Inny aktywny g ndspot  |Rzeczypospolite; Polska 2027-11-25| Zmienne 5,01% 1 000,00 19 000 18 387 18 926 5,80
(PLO000114559) rynek Yh
Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
e Inny aktywny 1o depot  |Rzeczypospolitej Polska 2028-11-25| Zmienne 5,01% 1 000,00 27 500 26 636 27 162 8,32
(PLO000115697) rynek b
Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
Wz1129 Inny aktywny g ndepot | Rzeczypospolite Polska 2029-11-25|Zmienne 5,01% 1.000,00 53 000 51 565 51767 15,85
(PL0000111928) rynek o
Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 4 235 835 262 825 269 877 82,64
Razem nienotowane na rynku aktywnym 5000 4723 4 809 1,47
Razem 4 240 835 267 548 274 686 84,11
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzien 30 czerwca 2025 r.

Kraj siedziby

Wartos¢

Wartos$¢ wedtug

Procentowy udziat

INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa Emitent emitenta Instrument bazowy | Liczba | Wedtugceny [wycenynadzien| = o, 1o
rynku (wystawca) nabycia w tys. | bilansowy w tys. .
(wystawcy) 2t 2t ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0 97 0,03
FX Swap EUR PLN 03.02.2025 Nienotowane na rynku . .
30.07.2025 et Nie dotyczy |J.P. Morgan AG Niemcy EUR (860 000,00) 0 17 0,01
FX Swap EUR PLN 04.02.2025 Nienotowane na rynku . .
05.11.2025 aktywnym Nie dotyczy |BNP PARIBAS Francja EUR (1 000 000,00) 0 35 0,01
FX Swap EUR PLN 04.02.2025 Nienotowane na rynku . . .
12.12.2025 et Nie dotyczy |Societe Generale S.A. |Francja EUR (1 000 000,00) 0 33 0,01
FX Swap EUR PLN 13.03.2025 Nienotowane na rynku . . .
13.03.2026 aktywnym Nie dotyczy |Societe Generale S.A. |Francja EUR (2 840 000,00) 0 14 0,00
FX Swap EUR PLN 18.02.2025 Nienotowane na rynku . . . } )
03.12.2025 aktywnym Nie dotyczy |Societe Generale S.A. |Francja EUR (980 000,00) 0 19 0,01
FX Swap EUR PLN 26.06.2025 Nienotowane na rynku . -
25.03.2026 aktywnym Nie dotyczy |BNP PARIBAS Francja EUR (985 000,00) 0 17 0,01
Razem aktywny rynek regulowany 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 97 0,03
Razem 97 0,03
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzier 30 czerwca 2025 r.

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

Wartos¢ L. Procentowy
taczna wedtug cen Wartosc wedtug udziat w
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj a g ceny | \yyceny na dzien
liczba nabycia w tys. |, . aktywach
bilansowy w tys. zt .
zt ogotem

1. l:"aplery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Obligacja 7835 16 618 16 814 5,15
Panstwa
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki

) 0 0 0 0,00
samorzadu terytorialnego
4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej 0 0 0 0,00
Polskiej)
5. Papiery wartoéciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem
: . R 2 0 0 0 0,00
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD

SKELADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA

Wartosc¢ wedtug wyceny

na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w aktywach

W ART. 107 USTAWY 2t ogotem
WZ0330 (PLO000117198) 4920 1,51
WZ0528 (PLO000110383) 9950 3,05
WZ1129 (PL0O000111928) 17 581 5,38
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzier 30 czerwca 2025 r.

BILANS Subfunduszu
30.06.2025 31.12.2024

I. Aktywa 326 572 354 097
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5375 5403
2. Naleznosci 16 129 10
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 269 877 342 880
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35191 5804
6. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 15 628 22 042
III. Aktywa netto (I-II) 310 944 332055
IV. Kapitat subfunduszu 265 951 296 591
1. Kapitat wptacony 1635613 1487 011
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 369 662 -1190 420
V. Dochody zatrzymane 41 737 33 637
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 41 872 35016
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -135 -1 379
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3 256 1827
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 310944 332055

Liczba jednostek uczestnictwa

2 440 204,5594

2 686 561,6046

211 175,3816 143 206,7355
11 680,1523 11 775,4916
21,0729 21,0729

1 023 807,0354

1435 925,2702

293 228,5250

276 969,7075

223 785,5428

188 219,2792

246 060,4209

247 985,7405

s|w|m|T|O|T|O|>

430 446,4285

382 458,3072

Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa

A 127,09 123,37
D 127,76 123,90
L 127,15 123,33
o} 127,11 123,40
P 128,00 124,04
R 126,95 123,24
S 127,96 124,07
w 127,87 123,97

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng czesc prezentowanego sprawozdania

Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktdrej sa zbywane.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzier 30 czerwca 2025 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII Subfunduszu

01.01.2025 - 01.01.2024 - 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

I. Przychody z lokat 7 948 13 598 5827
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 7 948 13 596 5826
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 0 0
4. Pozostate 0 2 1
I1. Koszty subfunduszu 1092 2 046 630
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 644 1129 498
- stata cze$¢ wynagrodzenia 644 1129 498
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 43 72 32
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 35 82 45
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 307 669 10
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 6 9 8
12. Pozostate 57 85 37
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo (V] 1] 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 1092 2 046 630
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 6 856 11 552 5197
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2673 2999 1875
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1244 3 895 1184
f);n\]/\:lzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 1429 -896 691
- z tytutu réznic kursowych 68 -502 48
VII. Wynik z operacji 9529 14 551 7 072
VIII. Podatek dochodowy 0 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

A 3,72 7,06 3,85
D 3,86 7,33 3,97
L 3,82 7,38 4,00
(0] 3,72 7,05 3,84
P 3,95 7,53 4,08
R 3,71 7,05 3,83
S 3,89 7,40 4,01
w 3,90 7,41 4,02

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjig dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Subfunduszu

01.01.2025 - 30.06.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 332055 187 825
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9529 14 551
a) przychody z lokat netto 6 856 11 552
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1244 3895
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1429 -896
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9529 14 551
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -30 640 129 679
jagdzn?isatgi llji;);tsatmcvtw;a)conego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 148 602 426 095
;)e)di]Ti;ZE Llj(a:;)eijsati::cvt\‘/,?l/;);faconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 179 242 206 416
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -21 111 144 230
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 310 944 332 055
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 316 479 256 653

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1184 735,1033

3 520 022,0722

A 162 906,0813 193 921,2125
D 6 455,1441 15 047,9884
L 0,0000 0,0000
0] 752 035,7003 2 330 950,7075
P 83 437,5325 142 111,4653
R 108 270,4086 215 718,8148
S 16 283,1812 247 544,8652
W 55 347,0553 374 727,0185
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1431 092,1485 2 447 660,7243
A 94 937,4352 99 080,0738
D 6 550,4834 6 534,6609
L 0,0000 0,0000
(0] 1164 153,9351 2 079 241,2543
P 67 178,7150 97 404,9984
R 72 704,1450 140 113,1479
S 18 208,5008 19 910,3724
w 7 358,9340 5 376,2166
c) saldo zmian -246 357,0452 1072 361,3479
A 67 968,6461 94 841,1387
D -95,3393 8 513,3275
L 0,0000 0,0000
0] -412 118,2348 251 709,4532
P 16 258,8175 44 706,4669
R 35 566,2636 75 605,6669
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S

-1925,3196

227 634,4928

W

47 988,1213

369 350,8019

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci
subfunduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

14 836 666,7838

13 651 931,6805

476 538,7041

313 632,6228

25 477,4498

19 022,3057

18 950,1081

18 950,1081

12 472 739,8502

11 720 704,1499

469 360,4336

385922,9011

645 123,1006

536 852,6920

284 351,2279

268 068,0467

s|lo|m|v]o]r|o]>»

444 125,9095

388 778,8542

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

12 396 462,2244

10 965 370,0759

A 265 363,3225 170 425,8873
D 13 797,2975 7 246,8141
L 18 929,0352 18 929,0352
(0) 11 448 932,8148 10 284 778,8797
P 176 131,9086 108 953,1936
R 421 337,5578 348 633,4128
S 38 290,8070 20 082,3062
w 13 679,4810 6 320,5470

¢) saldo zmian

2 440 204,5594

2 686 561,6046

211 175,3816 143 206,7355
11 680,1523 11 775,4916
21,0729 21,0729

1 023 807,0354

1435 925,2702

293 228,5250

276 969,7075

223 785,5428

188 219,2792

246 060,4209

247 985,7405

430 446,4285

382 458,3072

A
D
L
(o]
P
R
S
W
3.

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

2 440 204,5594

2 686 561,6046

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

123,37 116,31
D 123,90 116,57
L 123,33 115,95
(e} 123,40 116,34
p 124,04 116,51
R 123,24 116,19
S 124,07 116,68
w 123,97 116,56
2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego

127,09 123,37
D 127,76 123,90
L 127,15 123,33
o} 127,11 123,40
P 128,00 124,04
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R 126,95 123,24
S 127,96 124,07
W 127,87 123,97
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym

3,02 6,07
D 3,12 6,29
L 3,10 6,36
(0] 3,01 6,07
P 3,19 6,46
R 3,01 6,07
S 3,14 6,33
w 3,15 6,36
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 123,38 116,33
D 123,91 116,60
L 123,34 115,97
o] 123,41 116,36
P 124,05 116,54
R 123,25 116,21
S 124,08 116,71
W 123,98 116,58
- data wyceny
A 2025-01-02 2024-01-02
D 2025-01-02 2024-01-02
L 2025-01-02 2024-01-02
(0] 2025-01-02 2024-01-02
P 2025-01-02 2024-01-02
R 2025-01-02 2024-01-02
S 2025-01-02 2024-01-02
w 2025-01-02 2024-01-02
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 127,09 123,35
D 127,76 123,88
L 127,15 123,31
(0] 127,11 123,38
P 128,00 124,01
R 126,95 123,22
S 127,96 124,05
W 127,87 123,95
- data wyceny
A 2025-06-30 2024-12-30
D 2025-06-30 2024-12-30
L 2025-06-30 2024-12-30
(0] 2025-06-30 2024-12-30
P 2025-06-30 2024-12-30
R 2025-06-30 2024-12-30
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S 2025-06-30 2024-12-30
W 2025-06-30 2024-12-30
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym
127,09 123,35
D 127,76 123,88
L 127,15 123,31
(0] 127,11 123,38
P 128,00 124,01
R 126,95 123,22
S 127,96 124,05
w 127,87 123,95
- data wyceny 2025-06-30 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci
p . 0,70 0,80
aktywow netto (w skali roku), w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,41 0,44
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,03 0,03
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdéw
0,00 0,00
subfunduszu
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02 0,03
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
0,00 0,00
subfunduszu

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stafe oraz o ile wystepuje, wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, zwana dalej ,Ustawg o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami, zwana dalej ,,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych zwane dalej ,Rozporzadzeniem” wraz ze zmianami wprowadzonymi Rozporzadzeniem Ministra Finanséw,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, oraz przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci Funduszu oraz zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

e  zestawienie lokat

e bilans

e  rachunek wyniku z operacji

e  zestawienie zmian w aktywach netto

e noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Dane wykazane zostaty w tysigcach zlotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku. Ponadto, jezeli charakter i istotno$¢ innych pozycji wymagata innej
doktadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca
2025 r., dane poréwnawcze odpowiednio za okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. oraz od 1 stycznia 2024 r. do 30
czerwca 2024 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje reverse repo/buy-sell-back oraz repo/sell-buy-back ujmuje sie w dacie zawarcia odpowiednio w aktywach jako
transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajacych z umdéw dotyczacych instrumentéw pochodnych) rozpoznaje sie jako zobowigzania w dniu, w ktérym Subfundusz
stat sie beneficjentem tych Srodkow.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skfadniki lokat nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia rowng zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktérego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéw tych
zaliczane sg wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywdw Subfunduszu zgodnie ze statutem Subfunduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sa one pokrywane ze $rodkdw wiasnych
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Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywoéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia skifadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z nalezno$ciami od Towarzystwa.

W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostka uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadg
opisang ponizej. Zbycie i odkupienie jednostek uczestnictwa nastepuje w dacie wpisania do rejestru uczestnikow liczby zbytych
lub odkupionych jednostek uczestnictwa, ktérg stanowi dzien wyceny, wg ktdrej te jednostki uczestnictwa sa zbywane lub
odkupywane.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

W zwigzku z opodatkowaniem dochoddw Subfunduszu, o ktérym mowa w Ustawie o podatku dochodowym od osdb prawnych
tworzy sie rezerwe na podatek dochodowy i ustala aktywo z tytutu podatku odroczonego na przejSciowe réznice miedzy
wartoscig bilansowg sktadnikdw aktywdw i pasywow (zaréwno ujetych jak i nieujetych w ksiegach), a ich wartoscig podatkowa.

¢) metody wyceny aktywdw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywow netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywaja sie w kazdym dniu okreslonym w statucie Subfunduszu oraz na
dzien bilansowy, na ktdry sporzadzane jest sprawozdanie finansowe, dalej ,Dzien Wyceny”, wedtug zasad wynikajacych
z przepisow Ustawy o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc
wartos¢ aktywow Subfunduszu o jego zobowigzania.

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, jest rdwna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny,
podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa, bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny,
wyrazonej w walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce réznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny skiadnikéw lokat oraz zobowigzan z tytutu krétkiej sprzedazy papierdw wartosciowych,
wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Zrealizowany zysk lub strate z tytutu wygasniecia zobowigzania do dostarczenia papieréw wartosciowych w zwigzku z
zamknieciem umowy sprzedazy krotkiej ustala sie jako roznice pomiedzy ceng nabycia, po ktdrej Subfundusz odkupuje papier
wartos$ciowy bedacy przedmiotem umowy sprzedazy krotkiej a ceng sprzedazy netto, po ktorej to zobowigzanie zostato ujete w
ksiegach Subfunduszu, przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu wytgczanym zobowigzaniom ceny zobowigzania,
ktdre zostato ujete po najnizszej cenie.

Podstawowe zasady wyceny Aktywow i zobowigzan Subfunduszu

1. Aktywa i zobowigzania finansowe wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem ust. 4 w
czesci Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych, w zakresie dotyczacym aktywoéw i zobowigzan
finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia.

2. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych uznaje sie:
1)  cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);

3)  w przypadku braku ceny, o ktdrej mowa w pkt 1) i 2), warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego
o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).
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3. Wartos¢ godziwg wyznacza sie w oparciu o ostatnio dostepne ceny, o ktérych mowa powyzej, z godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

4. Aktywnym rynkiem jest rynek, na ktdrym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywajg sie z
dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore
cechuja sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

5. Zastosowanie modelu wyceny oznacza zastosowanie techniki wyceny, pozwalajacej wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika
lokat lub zobowigzania finansowego:

1)  poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdéw pienieznych lub dochoddéw i wydatkéw, na jedng
zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka, lub

2)  za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej sktadnika lokat lub zobowigzania
finansowego, gdzie dane wejsciowe do modelu sa obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni a w
przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie s3 dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, przy czym we wszystkich przypadkach, techniki wyceny stosowane przez Subfundusz do wyceny
wartosci godziwej opierajq sie na maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejsciowych i
minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Dane obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni to dane wejSciowe do modelu na poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej, ktdre obejmuja:

a.  ceny podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z Aktywnego Rynku,
b.  ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktdry nie jest aktywny,

C. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktdrych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegdlnosci:

- stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
- zaktadang zmiennos¢,
- spread kredytowy,

d.  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Dane nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, opracowywane przy
wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych
przez uczestnikow rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci godziwej.

Wycena sktadnikdw lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym Rynku

1. Przy szacowaniu warto$ci godziwej najwyzszy priorytet nadaje sie cenom notowanym na Aktywnym Rynku (dane wejéciowe
na poziomie 1 hierarchii wartosci godziwej) a w przypadku skfadnikdw lokat, ktdre sg przedmiotem wymiany na wielu
Aktywnych Rynkach cenie notowanej na rynku gtdwnym.

2. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego, a w uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku gtdwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalone
w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3. W szczegdlnosci dopuszcza sie przyjecie jako rynku gtdwnego, rynku podstawowego wskazanego dla danego sktadnika lokat
(tzw. ,primary exchange”), rynku zorganizowanego w kraju emitenta danego sktadnika lokat lub wybranych rynkow
posrednikdw oraz transakcji bezposrednich, o ile iloé¢ sktadnikow lokat wprowadzonych do obrotu na tych rynkach zapewnia
informacje na temat biezacych cen danego skfadnika lokat.

4. Wyboru rynku gtéwnego, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego.

5. W przypadku, gdy wartos¢ godziwa sktadnika lokat lub zobowigzania finansowego w Dniu Wyceny jest ustalana na podstawie
ceny notowanej na Aktywnym Rynku, przy wycenie wartosci godziwej stosowana jest ostatnia dostepna na Dzienn Wyceny, cena
ustalona na Aktywnym Rynku (a w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem wymiany na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku — na rynku gtéwnym), z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywoéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny ceny referencyjnej (w tym kursu fixing) lub ceny zamkniecia a w przypadku braku ceny zamknigcia — innej ustalonej
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatnig dostepnag cene przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia
Wyceny.
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Wycena sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych za pomocg modelu

1. Jezeli w Dniu Wyceny nie mozna ustali¢ wartosci godziwej sktadnikdw lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym
Rynku, do wyceny stosuje sie cene otrzymang za pomocg modelu. Przy doborze modelu wyceny uwzglednia sie dostepnos¢
odpowiednich danych wejsciowych do modelu, przy czym najwyzszy priorytet nadaje sie wejsciowym danym obserwowalnym w
sposdb posredni badz bezposredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej), za$ najnizszy — nieobserwowalnym danym
wejsciowym (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Z zastrzezeniem ust. 3 i 4, jezeli dla danego skitadnika lokat, w Dniu Wyceny dostepne s odpowiednie ceny pochodzace z
rynku, ktéry nie jest aktywny lub ceny podobnych sktadnikéw lokat pochodzace z Aktywnego Rynku przy wycenie wartosci
godziwej stosowany jest model wyceny wykorzystujacy te ceny.

3. Przy wycenie wartosci godziwej jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych, a takze tytutdw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania za pomocg modelu stosuje sie wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa ogtoszonej na Dzien Wyceny przez zarzadzajacego funduszem lub
instytucjg wspdlnego inwestowania.

4. Przy wycenie wartosci godziwej dtuznych papierdw wartosciowych za pomoca modelu stosuje sie dane wejsciowe
potwierdzone przez rynek tj. wg. ostatniej dostepnej na Dzien Wyceny ceny opublikowanej przez niezalezng instytucje
$wiadczacg tego rodzaju ustugi, ktdra w szczegdlnosci moze nie opierac sie wylgcznie na cenach notowanych.

5. Z zastrzezeniem ust. 4 w czesci Szczegdine metody wyceny sktadnikdw lokat i zobowigzan, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci
godziwej dtuznych instrumentdw finansowych za pomoca metod opisanych powyzej (ust. 2 i 4), przy wycenie wartosci godziwej
stosowany jest model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych z uwzglednieniem zatozer dotyczacych ryzyka, polegajacy na
kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop procentowych z
krzywych rentownosci odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

6. Jezeli nie mozna ustali¢ wartosci godziwej udziatowych papieréw wartosciowych lub udziatéw w spdtkach za pomocg modelu
wykorzystujagcego dane wejsciowe obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni, przy wycenie wartosci godziwej
stosuje sie w szczegolnosci metode skorygowanych aktywdw netto lub metode dochodowa.

7. Z zastrzezeniem ust. 4 w czesci Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat i zobowigzan finansowych, transakcje reverse
repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie w wartoéci godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych z uwzglednieniem zatozer dotyczacych ryzyka, polegajacego na kalkulacji wartosci oczekiwanej
kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stdp procentowych z krzywych rentownosci
odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

8. Transakcje dotyczace wymiany pfatnosci walutowych lub odsetkowych oraz stop procentowych wycenia sie w wartosci
godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka,
polegajacego na kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop
procentowych z krzywych rentownosci odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

9. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niz wymienione w ust. 8 wycenia za pomocg modeli, o ktérych mowa w
ust. 1, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu. W szczegdinosci, opcje wycenia sie w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymaciji.

10. Prawa poboru, ktdre nie sg przedmiotem wymiany rynkowej wycenia sie za pomocg modeli, o ktdérych mowa w ust. 1, przy
zastosowaniu wartosci teoretycznej prawa poboru.

11. Jezeli prawa do akgji s tozsame w prawach do akgji, dla ktdrych jest dostepna cena notowana na Aktywnym Rynku przy
wycenie wartosci godziwej stosuje sie te cene, a w przypadku gdy nie jest mozliwe zastosowanie tej zasady, prawa do akcji
wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ godziwg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

12. Obligacje zamienne wycenia sie zgodnie z zasadami okreSlonymi dla pozostatych dtuznych papierdw warto$ciowych z
uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany oszacowanej za pomocg modeli, o ktérych mowa w ust. 1.

13. Dtuzne papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sie w wartosci godziwej oszacowanej za
pomocg modeli, o ktdrych mowa w ust. 1, z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego.

14. Metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu i modele, o ktérych mowa w ust. 1, podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem. Zmiany w zakresie metod i modeli wyceny podlegajg publikacji w sprawozdaniach finansowych Subfunduszu.

Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat i zobowigzan finansowych

1. Papiery wartosciowe, ktorych wiasnos¢ zostata przeniesiona przez Subfundusz na drugg strone w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skiadnik lokat Subfunduszu i wycenia sie je wedtug zasad przyjetych dla tych
papierdw wartosciowych. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Subfundusz nalicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.
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2. Papiery wartosciowe, ktdrych Subfundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych,
nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierdw wartosciowych Subfundusz rozlicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

3. Zobowigzania Subfunduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

4. W przypadku transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni
dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci skfadnika aktywow.

5. W przypadku aktywdw i zobowigzan finansowych:

a. o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

b. niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem
posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

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

6. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez Subfundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

7. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku, w walucie, w ktérej s3 denominowane.

8. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walucie obcej, wykazuje sie w ziotych po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego s$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ Aktywdw notowanych lub
denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre$la sie w relacji do dolara
amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

Zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych i metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania Subfunduszu.
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NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

30.06.2025 31.12.2024
Z tytutu zbytych lokat 14 819 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1292 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 18 10
naleznosci od towarzystwa 0 10
Razem 16129 10
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
30.06.2025 31.12.2024

Z tytutu nabytych aktywow 14 666 0
Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 0 20 332
Z tytutu instrumentéw pochodnych 19 15
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 76 926
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 697 26
Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 1
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 26 14
Pozostate zobowigzania 144 728
Razem 15628 22 042
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych:

30.06.2025 31.12.2024
Wartt_)st': na Wartos¢ na dzien Wartc_)sc': na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] g ' w tys. ] g '
I. Banki: 5375 5403
Bank Polska Kasa Opieki S.A. PLN 5293 5293 5390 5390
Bank Polska Kasa Opieki S.A. EUR 19 82 3 13
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
Wart(_)sc’: na Wartos¢ na dzien Wart(_)sc': na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 '
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 3513 4 487
= PLN 3217 3217 4 375 4 375
- EUR 70 296 26 112

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar na rachunkach
podstawowych na kazdy dzier kalendarzowy biezacego okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stop procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow sSrodkéw pienieznych wynikajgce ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach
pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 30 czerwca 2025 r.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy

. 304 952 93,38%
procentowej:
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 269 877 82,64%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35075 10,74%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym 0 0,00%
ze stopy procentowej: e
1. Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
III. Aktywa obcnazon_e ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym 209 767 64,23%
ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 174 692 53,49%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35075 10,74%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej: ! °
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2024 r.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogoétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy

. 347 949 98,26%

procentowej:
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 342 880 96,83%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5069 1,43%
I1. Zobowigzania obc_lazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym 20 332 5,74%
ze stopy procentowej:
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 20 332 5,74%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
III. Aktywa obaazon_e ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym 232 539 65,67%
ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 227 470 64,24%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5069 1,43%
IV. Zobowiazania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

- : 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
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Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papierdw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym danego podmiotu, ktérych
udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 30 czerwca 2025 r.

Wartosc¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
:I.o I‘\jl;?l/(v::v ::l::lzz:]az;::pz‘z::::;m kredytowym (bez wartosci godziwych 326 572 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5375 1,64%
Naleznosci 16 129 4,94%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 269 877 82,64%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35191 10,78%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegéinych
kategoriach lokat:
Bank Gospodarstwa Krajowego 16 814 5,15%
Diuzne papiery wartosciowe 16 814 5,15%
PKO Bank Hipoteczny S.A. 17 105 5,24%
Listy zastawne 17 105 5,24%
Skarb Panstwa Republiki Francuskiej 16 837 5,15%
Dtuzne papiery wartosciowe 16 837 5,15%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 236 828 72,52%
Diuzne papiery wartosciowe 236 828 72,52%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2024 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zi aktywach ogotem
:I.o I(\jl;?ly(\;v; ::;fazg:zepz::::‘e)m kredytowym (bez wartosci godziwych 354 097 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5403 1,53%
Naleznosci 10 0,00%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 342 880 96,83%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5804 1,64%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat:
Bank Gospodarstwa Krajowego 20 657 5,84%
Dtuzne papiery wartosciowe 20 657 5,84%
Skarb Panstwa Republiki Francuskiej 19 190 5,41%
Dtuzne papiery warto$ciowe 19 190 5,41%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 277 461 78,35%
Dtuzne papiery wartosciowe 277 461 78,35%
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Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

Ryzyko walutowe aktywéw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartoéci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegolnych walutach obcych, ktérych
udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzier 30 czerwca 2025 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 33 253 10,18%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 82 0,02%
Naleznosci 6 0,00%
Transakgcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 33 049 10,12%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 116 0,04%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 19 0,01%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2024 r.

Wartosc¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 66 167 18,69%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 0,00%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65 419 18,48%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 735 0,21%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 486 0,14%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 30 czerwca 2025 r.

Udziat w aktywach ogoétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery warto$ciowe

EUR 10,12%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2024 r.

Udziat w aktywach ogo6tem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery wartosciowe

EUR 18,48%

W celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w
tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. W przypadku, gdy Subfundusz posiadat tego typu umowy na dzien
bilansowy, cel ich zawarcia zostat wskazany w Nocie 6.

Subfundusz moze réwniez wzywac kontrahentdw do ztozenia zabezpieczen w celu zabezpieczenia ryzyka niewywigzania sie
przez nich ze zobowigzan wobec Subfunduszu z tytutu transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty
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pochodne oraz transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych. W przypadku, gdy otrzymane przez Subfundusz
zabezpieczenia przekraczajg 5% wartosci aktywoéw Subfunduszu, zostaty one wykazane w Nocie 3, w pozycji ,pozostate
zobowigzania z tytutu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczen”.
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Obligacji Krétkoterminowych na dzier 30 czerwca 2025 r.

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2025 r.

Rodzaj Wartosc Wartosci przysziych
Typ zajetej Nazwa instrumentu . ] . .. otwartej Wartosc przysztych ptatnosci subfunduszu (w przys L .
ozyGi pochodnego instrumentu Cel otwarcia pozycji pozycii (W tys.) platnosci Data zapadalnosci
P pochodnego kontrahenta (w tys.)
tys. zh)
. . FX Swap EUR PLN 03.02.2025 ograniczenie ryzyka oy
Pozycja krotka 30.07.2025 FX swap inwestycyjnego 17 860|EUR 3 675|PLN 2025-07-30
. . FX Swap EUR PLN 04.02.2025 ograniczenie ryzyka 11
Pozycja krotka 05.11.2025 FX swap inwestycyjnego 35 1 000|EUR 4 324|PLN 2025-11-05
. . FX Swap EUR PLN 18.02.2025 ograniczenie ryzyka B oy
Pozycja krotka 03.12.2025 FX swap inwestycyjnego 19 980|EUR 4 195|PLN 2025-12-03
. . FX Swap EUR PLN 04.02.2025 ograniczenie ryzyka e
Pozycja krotka 12.12.2025 FX swap inwestycyjnego 33 1 000|EUR 4 338|PLN 2025-12-12
. 2 FX Swap EUR PLN 13.03.2025 ograniczenie ryzyka L
Pozycja krotka 13.03.2026 FX swap inwestycyjnego 14 2 840|EUR 12 325|PLN 2026-03-13
. . FX Swap EUR PLN 26.06.2025 ograniczenie ryzyka .
Pozycja krotka 25.03.2026 FX swap inwestycyjnego 17 985|EUR 4 292|PLN 2026-03-25
Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 r.
. Wartos¢ -
Typ zajetej Nazwa instrumentu . Rodzaj . .. otwartej Wartosc przysztych ptatnosci subfunduszu (w Wartosci prz’y?ztych L .
ozyGi pochodnego instrumentu Cel otwarcia pozycji pozycii (W tys.) platnosci Data zapadalnosci
P pochodnego kontrahenta (w tys.)
tys. zt)
: 2 FX Swap EUR PLN 02.09.2024 ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 02.01.2025 FX swap inwestycyjnego 28 495|EUR 2 142 |PLN 2025-01-02
. . FX Swap EUR PLN 02.09.2024 ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 09.01.2025 FX swap inwestycyjnego 30 495|EUR 2 144|PLN 2025-01-09
. . FX Swap EUR PLN 27.08.2024 ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 17.01.2025 FX swap inwestycyjnego 21 493 | EUR 2 129|PLN 2025-01-17
. . FX Swap EUR PLN 05.12.2024 ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 17.01.2025 FX swap inwestycyjnego 16 498|EUR 2 146|PLN 2025-01-17
. R FX Swap EUR PLN 11.12.2024 ograniczenie ryzyka B o
Pozycja krotka 91.01.2025 FX swap inwestycyjnego 15 3 800(EUR 16 240|PLN 2025-01-21
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Pozycja krétka ;gg‘fazngSUR PLN 22.08.2024 &y ap ;%Z:gzcig‘r"‘zgfyka 16 495|EUR 2135|PLN 2025-01-29
Pozycja krétka ;;gfazng:R PLN 25.10.2024 &y vap ;g\’,;zzgzs,;l,eegrézyka 48 496 EUR 2171|PLN 2025-01-29
Pozycja krétka gég‘fazngSUR PLN 26.08.2024 &y vap ;%Z:gzcig‘r"‘zgfyka 25 490|EUR 2 123|PLN 2025-01-30
Pozycja krétka ?g;‘{";%;: RPLN25.10.2024 ey svap ;ﬂi:;i??;ig)zyka 48 496|EUR 2172|PLN 2025-01-30
Pozycja krétka ;gﬁ‘;’;%;: RPLN05.12.2024 &y oap ;?Ar,zzit‘;’z;?z;zyka 17 498|EUR 2 148|PLN 2025-01-30
Pozycja krétka fﬁﬁ;“az%f;’ RPLN25.10.2024 &y vap %?A:Z:;i??gzg)zyka 48 495(EUR 2 170|PLN 2025-02-13
Pozycja krétka gg;“g%fg" PLN 05.12.2024 &y ap &%;ae:'tf/g;‘r']eeg)zyka 16 497|EUR 2 146|PLN 2025-02-13
Pozycja krétka ;ég;“azggm PLN 25.10.2024 &y cvap ;%;Z:'tslzs/;‘r":grgzyka 97 990 EUR 4 345[PLN 2025-02-26
Pozycja krétka ;ég;”az‘(’)f: RPLN05.12.2024 gy oan %%:Z’;g@?;i;zyka 18 496|EUR 2 146|PLN 2025-02-26
Pozycja krotka ;;(g;’az%f: RILTZAUSAPE 50 2 ;%:Zzgzci?:‘ig)zyka 91 2 000|EUR 8 673|PLN 2025-02-27
Pozycja krotka ;ggg’az%f: RPLN 28.02.2024 &y vap %?Arlaez;z;?;‘z;zyka 92 780|EUR 3 440|PLN 2025-02-28
Pozycja krétka g?g;“;%gm | s :’n%z:'ts,z;;‘r']‘zgrgzyka 28 491 EUR 2137|PLN 2025-03-07
Pozycja krétka gégg’az‘aZESUR PLN 25.10.2024 &y ap fﬁ%ﬁiﬂ{iﬂi&zvke 48 495|EUR 2 174|PLN 2025-03-07
Pozycja krétka ;)l(gg’aZ%ZE;JR A 20 A o %%:Z:'ézc‘;;‘r'zgzyka 48 494|EUR 2173|PLN 2025-03-21
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NOTA 7 Transakcje repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back, pozyczek papieréw wartosciowych

30.06.2025 31.12.2024
I. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw witasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na subfundusz praw witasnosci i ryzyk 0 0
II. Transakcje repo / sell-buy back 0 20 332
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 20 332
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
II1. Udzielone pozyczki papierow wartosciowych 0 0
1V. Zaciagniete pozyczki papierow wartosciowych 0 0
NOTA 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
NOTA 9 Waluty i roznice kursowe
Walutowa struktura pozycji bilansu:
30.06.2025 31.12.2024
Pozycja bilansowa Wartosc na dzied [\ ock na dzien | Wartosénadzien |\ o<t na dzien
bilansowy w danej bilansowy w tys. zt bilansowy w danej bilansowy w tys. zt
walucie w tys. Y : walucie w tys. wy '
S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5375 5403
PLN 5293 5293 5390 5390
EUR 19 82 3 13
Naleznosci 16 129 10
PLN 16 123 16 123 10 10
EUR 1 6
Transakcje reverse repo / buy-sell back (V] 0
Skladniki lokat notowane na aktywnym 269 877 342 880
rynku
PLN 236 828 236 828 277 461 277 461
EUR 7 791 33 049 15310 65 419
Sktadniki lokat nienotowane na 35191 5804
aktywnym rynku
PLN 35075 35075 5069 5069
EUR 27 116 172 735
Zobowigzania 15 628 22 042
PLN 15 609 15 609 21 556 21 556
EUR 4 19 114 486
Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 30 czerwca 2025 r.
30.06.2025 31.12.2024

Waluta

Kurs w stosunku do zt

Kurs w stosunku do zt

EUR

4,2419

4,2730
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Skiladniki lokat

01.01.2025 - 30.06.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

01.01.2024 - 30.06.2024

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 0 68 0 48
Ujemne roznice kursowe:
01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2024 - 30.06.2024
Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe -1 024 0 -502 0
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2025 - | 01.01.2024 - | 01.01.2024 -

30.06.2025 | 31.12.2024 | 30.06.2024
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -592 2392 1206
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1836 1503 -22
RAZEM 1244 3 895 1184

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

lokat"
01.01.2025 - | 01.01.2024 - | 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12,.2024 30.06.2024
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 082 -1 235 307
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -653 339 384
RAZEM 1429 -896 691
Wyptacone dochody
Nie dotyczy

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

01.01.2025- 01.01.2024- 01.01.2024-
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastgpita jeszcze ptatnosc¢ 0 0f
2. transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych 0 o
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
3. transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych 0 o
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2025 - | 01.01.2024 - | 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 644 1129 498
2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0 0 0
RAZEM 644 1129 498
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NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2024 31.12,2023 31.12.2022

I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 332055 187 825 128 890
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa n/d n/d n/d
III. Wartos¢ aktywow netto na poszczegoélne kategorie jednostek
uczestnictwa

123,37 116,31 107,61
D 123,90 116,57 107,65
L 123,33 115,95 107,78
(0] 123,40 116,34 107,64
p 124,04 116,51 -
R 123,24 116,19 107,50
S 124,07 116,68 107,66
W 123,97 116,56 =
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INFORMACIA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w prezentowanym sprawozdaniu za
biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezgcy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu jednostkowym

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poroéwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

Nie wystapity znaczace rdznice pomiedzy danymi pordwnawczymi ujawnionymi w prezentowanym sprawozdaniu, a
sprawozdaniami uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi.

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegéinych poziomach hierarchii wartosci
godziwej.

Ze skladnikami lokat, ktdrych warto$¢ godziwa jest szacowana za pomocg modeli wyceny gdzie wszystkie znaczace dane
wejsciowe sg obserwowalne (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii
wartosci godziwej) wigzg sie nastepujace ryzyka:

1. ryzyko danych — ryzyko wynikajace z wykorzystania do budowy i stosowania modeli nieprawidtowych,
niewiarygodnych lub niekompletnych danych;

2. ryzyko zatozen i metodologiczne — ryzyko wynikajace z zatozen lub uproszczen wykorzystanych przy budowie modelu
badz wykorzystania do budowy modeli lub ustalania parametréw, niewtasciwych narzedzi, technik lub metod (w tym
statystycznych);

3. ryzyko administrowania — ryzyko niewfasciwego zastosowania lub dziatania modeli z powodu ich nieadekwatnego
monitorowania, walidacji, implementacji oraz aktualizacji.
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SKLASYFIKOWANYCH
WG POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

30.06.2025

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne w sposo6b bezposredni lub
posredni

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

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 240 343 77,29 44 541 14,32 20 184 6,49
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 240 343 77,29 44 541 14,32 20 184 6,49
Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akdji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 10 082 3,24 20 184 6,49
Diuzne papiery wartosciowe 240 343 77,29 34 343 11,04 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 116 0,04 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
‘SI'I\(/EtClIJZII\L :czzaeztrr;iﬁit(\:/;a emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
I1. Zobowiazania 0 0,00 19 0,01 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 19 0,01 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SKLASYFIKOWANYCH
WG POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

31.12.2024

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne w sposo6b bezposredni lub
posredni

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

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 277 461 83,56 71 223 21,45 0 0,00
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 277 461 83,56 71223 21,45 0 0,00
Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akdji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 5 069 1,53 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 277 461 83,56 65 419 19,70 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 735 0,22 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cia 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
‘SI'I\(/EtClIJZII\L :czzaeztrr;iﬁit(\:/;a emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
I1. Zobowiazania 0 0,00 15 0,00 1} 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 15 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA

POZIOMIE 21 3 30.06.2025
Razem o
LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA
31.12.2024
POZIOMIE 21 3
Razem e

Informacje o poszczegéinych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytulu utraty wartosci
sktadnika aktywow oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach na dzien bilansowy.

Na dzien 30 czerwca 2025 r.

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ 30.06.2025
CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY Wartozé na dzien Procentowy udziat w
PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00
2. Sktadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00
Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAﬂ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 30.06.2025
SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z Warto$¢ na dziet | Procentowy udziat w zobowigzaniach
TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt ogotem
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00
Na dzien 31 grudnia 2024 r.
WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ 31.12.2024
CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY Wartoé¢é na dzien Procentowy udziat w
PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00
2. Sktadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00
Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00
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WARTOSC ZOBOWIAZAI(I FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 31.12.2024
SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ] PRZY ZASTOSOWANIU . p _ i i
EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z Wartosc na dzien | Procentowy udziat w zobowiazaniach
TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt ogotem
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 20 332 92,24
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papierdéw wartosciowych 0 0,00

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane
przez Subfundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej nastepujg w przypadku stwierdzenia, ze nastagpita zmiana wolumenu
lub poziomu aktywnosci rynku w stosunku do normalnej aktywnosci rynku dla danego sktadnika lokat uzasadniajaca przeniesienie pomiedzy
poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na podstawie nastepujacych czynnikdw.

e wolumenu transakgcji;

e aktualnosci notowanych cen;

e roznic cen wystepujacych pomiedzy animatorami rynku;
e  dostepnosci do informacji na temat transakgji.

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej:
Na dzien 30 czerwca 2025 r.

Nie wystapity.

Na dzien 31 grudnia 2024 r.

Nie wystapity.

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 2, a poziomem 1 hierarchii wartosci godziwej:
Na dzien 30 czerwca 2025 r.

Nie wystapity.

Na dzien 31 grudnia 2024 r.

Nie wystapity.

Opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2
albo poziomie 3 hierarchii

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat sklasyfikowang na poziomie 2 okre$la sie na podstawie dostepnych publicznie kwotowan pochodzacych z
rynku, ktéry nie jest aktywny lub (w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych) na podstawie cen ustalonych i publikowanych przez
niezalezny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania pochodzace od uczestnikow rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku
ich braku — przy wykorzystaniu innych modeli wyceny.

Warto$¢ godziwg dtuznych instrumentdw finansowych, wyznacza sie metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Krzywa
dyskontowa zbudowana jest z krzywej referencyjnej odzwierciedlajacej poziom stdp wolnych od ryzyka, do ktérej dodawane sg spready
odzwierciedlajgce specyfike instrumentu i ryzyko z nim zwigzane. Powyzsze spready sg ustalane na moment poczatkowego ujecia
instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a nastepnie okresowo aktualizowane w zaleznosci od dostepnosci, odpowiednio w oparciu o
dane o transakcjach (obserwowalne dane wejsciowe) lub w oparciu o analize zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane
wejéciowe). Dane wejsciowe do wyceny takie, jak krzywe rentownosci, kursy walutowe i spready sektorowe sg pobierane z systemow
informacyjnych.

Warto$¢ godziwg kapitatowych instrumentéw finansowych okresla sie na w oparciu o modele wyceny bazujgce na dostepnych danych
rynkowych lub w oparciu o obecng wartos¢ przysztych, prognozowanych wynikdw spotek. Wycene metodg dochodowg przeprowadza sie z
wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: sprawozdan finansowych spétki, prognozowanego budzetu spétki, danych
makroekonomicznych i danych operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane stopg dyskonta
odpowiadajacg poziomowi ryzyka generowanych przeptywdw, dajgc w wyniku warto$¢ biezacg strumienia przeptywow pienieznych
generowanych przez wyceniany podmiot. Nastepnie okreSla sie wartoS¢ rezydualng na koniec okresu prognozy, ktora jest rowniez
dyskontowana i powieksza ogoing warto$¢ wycenianego podmiotu.

Warto$¢ godziwg jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego
inwestowania majacych siedzibe za granicg okresla sie wedtug wartosci jednostki uczestnictwa i certyfikatdw inwestycyjnych publikowanych
przez podmioty zarzadzajgce funduszem.

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktéw terminowych (ang. forward) oraz
kontraktéw zamiany oprocentowania typu IRS okreslana jest metodg zdyskontowanych przysztych przeptywéw pienieznych. Do
dyskontowania przeptywdw pienieznych uzywane sg stawki z krzywych OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzgledniajgcych walute, w
ktdrej denominowany jest depozyt zabezpieczajacy dla danego instrumentu.
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Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia oraz zmiany w okresie sprawozdawczym w przypadku wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Kwota lgcznych zyskow lub strat za okres
sprawozdawczy w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Na dzien 30 czerwca 2025 r.

UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE OKRESOW )NARTOSCI GODZIWE] NA POZIOMIE 3 Listy zastawne
HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]
Wartos¢ na poprzedni dzien bilansowy 0
Kupna 23152
Reklasyfikacje z poziomu 1 0
Reklasyfikacje z poziomu 2 0
taczny zysk lub strata ujeta w wyniku z operacji w tym: 440
- przychody odsetkowe 448
- Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1
- Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -7
Sprzedaze 3 047
Emisje 0
Rozliczenia 361
Reklasyfikacje do poziomu 1 0
Reklasyfikacje do poziomu 2 0
Wartos¢ na dzien bilansowy 20 184

Na dzien 31 grudnia 2024 r.

Nie dotyczy. Na dzien 31 grudnia 2024 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat wycenianych w wartosci godziwej, sklasyfikowanej na
poziomie 3.

Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez Subfundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej klasyfikowane sg instrumenty dtuzne, dla ktérych nie jest mozliwe ustalenie wartosci spreadu
indywidualnego na podstawie obserwowalnych danych rynkowych. Dla takich transakcji dokonywana jest analiza zmiany ryzyka
kredytowego na podstawie ratingdw wewnetrznych. Dla instrumentdw, dla ktorych nastgpita zmiana ratingu wewnetrznego, kalkulowana
jest korekta przy zastosowaniu tablic skumulowanego PD (probability of default) pokazujgcych prawdopodobienstwo niewyptacalnosci w
zaleznosci od ratingu i czasu trwania instrumentu w podziale na emitentéw finansowych oraz komercyjnych oraz parametru LGD (loss given
default), czyli straty w przypadku niewyptacalnosci dla danego instrumentu. Nastepnie metodami numerycznymi dokonuje sie rekalibragji
spreadu kredytowego w taki sposob, aby warto$¢ z modelu réwnata sie wartosci skorygowane;.

Informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej, w
tym prezentacja wplywu wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych.

. . Nieobserwowalne Wrazliwos¢ wyceny na Wrazliwos¢ wyceny na
Rodzaj skiadnika lokat dane wejéciowe Charakterystyka dzief 30.06.2025 dzie 31.12.2024*

Listy zastawne Spread kredytowy Dla instrumentdw, dla ktorych nie Korelacja ujemna. Nie dotyczy.
jest mozliwe ustalenie spreadu za Przy zatozeniu fluktuacji Na dzien 31 grudnia 2024
pomocg obserwowalnych danych nieobserwowalnej danej Subfundusz nie posiadat
rynkowych, dokonuje sie analizy ejsciowej na poziomie +/- 1 |sktadnikdw lokat
ryzyka kredytowego na podstawie p.p, wptyw na wycene wycenianych w wartosci
ratingdbw wewnetrznych. W instrumentu wynosi godziwej, sklasyfikowanej na
przypadku, gdy wystapi zmiana lodpowiednio (-) 3 tys. zt oraz 3| poziomie 3.

ratingu wewnetrznego, kalkulowana |tys. zt.
jest korekta przy zastosowaniu tablic
skumulowanego PD (probability of
default) pokazujacych
prawdopodobienstwo
niewyptacalnosci oraz parametru LGD
(loss given default), czyli potencjalnej
straty w przypadku niewyptacalnosci
dla danego instrumentu. Nastepnie
metodami numerycznymi wyznacza
sie spread kredytowy.

* W tabeli zostaty zaprezentowane informacje zaréwno na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych opracowanych przez Fundusz, jak i takich do ktérych
Fundusz ma racjonalny dostep
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Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wpltyw wywotanych tym skutkéow finansowych na
sytuacje majatkows i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na sytuacje majatkowa i finansowa,
ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystapity przypadki:

e informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

e  zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Ocena kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz w ciggu co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego oparta zostata na analizach, ktore
uwzgledniaty w szczegolnosci:

e  ptynnos¢ portfela inwestycyjnego, w tym mozliwos¢ obstugi zwiekszonej liczby zlecert umorzenia jednostek uczestnictwa,

e skiad portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartosci aktywow po dacie bilansowej,

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

e ryzyko przekroczen limitdw inwestycyjnych i limitdw bedacych przestankami likwidacji Subfunduszu.

Biorgc pod uwage wyniki powyzszych analiz, w opinii Zarzadu Towarzystwa, na dzien bilansowy oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania mimo mozliwosci wzrostu ryzyka utraty ptynnosci i ryzyka kredytowego, niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuacji dziatalnosci
w okresie co najmniej 12 miesiecy nie wystepuje. Aktualny poziom ryzyka jest spdjny z profilem Subfunduszu.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie wystapity

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie wystapity

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie wystapity

Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin platnosci lub wystepuja opoOznienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie wystapity
Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ obowigzujacej siatki limitow ustawowych i statutowych z aktualnym sktadem portfela Subfunduszu i w
przypadku przekroczenia limitdw okre$la wymagane dziatania. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano naruszen ograniczen
inwestycyjnych.

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktore mogtyby w istotny sposéb wptynaé¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

W dniu 28 maja 2025 r. TFI PZU SA, dziatajac na podstawie art. 24 ust. 5 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, opublikowato komunikat w sprawie zmiany statutu inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, dotyczacy przeksztatcenia Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.

Zmiany wejdg w zycie 28 sierpnia 2025 r. i tego dnia Towarzystwo planuje przeksztatcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
zgodnie z art. 239 Ustawy.

Nie wystapity inne zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposob wptyng¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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