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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 .

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, przedstawia potroczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Akcji Rynku Surowcéw 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,
II. Bilans sporzadzony na dzier 30 czerwca 2025 r.,

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

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto,

V. Noty objasniajace,

VI.  Informacje dodatkowa.
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ZESTAWIENIE LOKAT

POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

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

Tabela Gtéwna

30.06.2025 31.12.2024
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny vv\:,yacr::iénv:zdzli:z Procentowy ud,zial w | Wartos¢ wedtug ceny vv\\l’yacr:ziénv:?idzz:?\ Procentowy ud’zia+ w
nabycia w tys. zi bilansowy w tys. z} aktywach ogétem nabycia w tys. zi bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
Akcje 23 106 21999 90,66 18 810 18 716 94,17
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akdji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 1107 4,56 0 11 0,05
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 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
wephinegs Iestawania mejacs dedabe e granic 0 ‘ B 0 : i
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 23 106 23 106 95,22 18 810 18 727 94,22

W tabeli prezentowane sg 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 Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

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

AKCJIE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby

Wartos¢ wedtug ceny

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

regulowany

emitenta nabycia w tys. zt bilansowy w tys. zt aktywach ogétem

Agnico Eagle Mines Ltd (CA0084741085) Aktywny rynek - rynek .o o to Stock Exchange 1 220|Kanada 366 522 2,15
regulowany
Aktywny rynek - rynek

Alamos Gold Inc (CA0115321089) Toronto Stock Exchange 1 000|Kanada 102 96 0,40
regulowany

Anglo American PLC (GBOOBTKO05J60) ’;kgtz‘l’g’xa;‘;”ek -rynek 1) ondon Stock Exchange 2 026| Wielka Brytania 286 216 0,89
Aktywny rynek - rynek : .

Antofagasta PLC (GB0000456144) London Stock Exchange 900 | Wielka Brytania 88 81 0,33
regulowany
Aktywny rynek - rynek

ARC Resources Ltd (CA00208D4084) Toronto Stock Exchange 1 600|Kanada 104 121 0,50
regulowany

. Aktywny rynek - rynek

ArcelorMittal SA (LU1598757687) Euronext Amsterdam 640 | Luksemburg 90 73 0,30
regulowany

Archer-Daniels-Midland Co (US0394831020) GESTI DR S RIS S S 1 020/ Stany Zjednoczone 258 195 0,80
regulowany Exchange

Barrick Mining Corp (CA06849F1080) Aktywny rynek - rynek Toronto Stock Exchange 3 500 | Kanada 255 261 1,08
regulowany

BHP Billiton Ltd (AUOD0000BHP4) Aktywny rynek - rynek  fAustralian Securities 10 721 | Australia 601 932 3,84
regulowany Exchange

BlueScope Steel Ltd (AUOO0000BSLO) Aktywny rynek - rynek  fAustralian Securities 1 200| Australia 81 66 0,27
regulowany Exchange

. Aktywny rynek - rynek .

Boliden AB (SE0020050417) NASDAQ OMX Stockholm 370|Szwecja 61 42 0,17
regulowany
Aktywny rynek - rynek ) .

BP PLC (GB0007980591) London Stock Exchange 26 845 Wielka Brytania 620 485 2,00
regulowany

Bunge Global SA (CH1300646267) GLRETI RS WSS | M e e s 170 Stany Zjednoczone 68 49 0,20
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek

Cameco Corp (CA13321L1085) Toronto Stock Exchange 700|Kanada 84 187 0,77
regulowany

Canadian Natural Resources Ltd (CA1363851017) fekgj‘l’g’x'ar?;"ek ek | oronto Stock Exchange 4 750|Kanada 556 538 2,22
Aktywny rynek - rynek

Cenovus Energy Inc (CA15135U1093) Toronto Stock Exchange 2 515|Kanada 173 123 0,51
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

CF Industries Holdings Inc (US1252691001) fek;:'j‘l’g’;:ar?;"ek =TS E:;;:é: S 420 Stany Zjednoczone 125 140 0,58
Chesapeake Energy Corp (US1651677353) fek;m’xa;‘;“ek “Yek | NASDAQ Stock Market 540 Stany Zjednoczone 207 228 0,94
Chevron Corp (US1667641005) fek;:'j‘l’g’;:ar?;"ek =TS E:;;:é: S 3 630| Stany Zjednoczone 1977 1880 7,75
ConocoPhillips (US20825C1045) ’;kgtz‘l“éwa;’;”ek - rynek gm;:&;z Stock 2 854|Stany Zjednoczone 1067 926 3,82
Corteva Inc (US22052L1044) lkgjﬁ'xa;’;”ek SIS gfg;:; S8 1 550/ Stany Zjednoczone 348 418 1,72
Coterra Energy Inc (US1270971039) ’;kgtmwa;’;”ek - rynek Efﬁg:gz Stock 1 750/ Stany Zjednoczone 181 161 0,66
Devon Energy Corp (US25179M1036) ’;kgtz‘l’g’xa;‘;”ek - E:é’:];:; et 1 050/ Stany Zjednoczone 220 121 0,50
Diamondback Energy Inc (US25278X1090) fekgtyu‘l’;’xa;‘;“ek -ynek | NASDAQ Stock Market 450|Stany Zjednoczone 252 224 0,92
Eni SpA (IT0003132476) ’;kgj‘l’é’xar?;”ek -vnek g orea Ttaliana 3 500 | Whochy 220 204 0,84
EOG Resources Inc (US26875P1012) fekgm’)r\l)’a;’;”e" - rynek Em;(:;e‘ Stock 1 140/ Stany Zjednoczone 533 493 2,03
EQT Corp (US26884L1098) ’;kgj‘l“éwa;’;”ek SIS Efﬁ;féﬁ S8 1 170/ Stany Zjednoczone 195 247 1,02
. Aktywny rynek - rynek .
Equinor ASA (NO0010096985) regulowany Oslo Stock Exchange 1 090 | Norwegia 130 100 0,41
Evolution Mining Ltd (AUOOOO0OEVN4) ’;kgtﬁ‘l’;’xa;’;”ek - ’E‘)‘:s;fr']'gag et 5 600| Australia 101 103 0,42
Exxon Mobil Corp (US30231G1022) ’;kgtyu‘l’c“)wa;’;”ek - rynek E;g];:gz Stock 9 470| stany Zjednoczone 3375 3692 15,22
- . Aktywny rynek - rynek
First Quantum Minerals Ltd (CA3359341052) s Toronto Stock Exchange 800|Kanada 87 51 0,21
FORTESCUE LTD (AUGO0000FMG4) fek;mwa;’;”e" - rynek ’;(’:::gae” Securities 4 763|Australia 220 172 0,71
Aktywny rynek - rynek
Franco-Nevada Corp (CA3518581051) s Toronto Stock Exchange 440 | Kanada 256 260 1,07
Freeport-McMoRan Inc (US35671D8570) gkgwuarxa;);nek - rynek Efx;:éz Stock 3 150|Stany Zjednoczone 500 494 2,04
Glencore PLC (JEOOB4T3BW64) ALY TS S London Stock Exchange 22 000 | Szwajcaria 477 309 1,27

regulowany
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

Hess Corp (US42809H1077) fek;m’xa;‘;"ek - rynek g:x;:g”; Stock 665 [ Stany Zjednoczone 320 333 1,37
Imperial Oil Ltd (CA4530384086) fekgj‘l’g’xar?;"ek ek roronto Stock Exchange 480 Kanada 125 137 0,56
Inpex Corp (JP3294460005) fek;m’xa;‘;"ek ek | okyo Stock Exchange 1 900/ 3aponia 74 97 0,40
. Aktywny rynek - rynek
Ivanhoe Mines Ltd (CA46579R1047) regulowany Toronto Stock Exchange 1 200|Kanada 51 32 0,13
JFE Holdings Inc (JP3386030005) ’;kgtmwa;’;”ek ek | okyo Stock Exchange 1 700 3aponia 104 72 0,30
. Aktywny rynek - rynek
Kinross Gold Corp (CA4969024047) e Toronto Stock Exchange 3 300|Kanada 126 186 0,77
R Aktywny rynek - rynek
Lundin Mining Corp (CA5503721063) regulowany Toronto Stock Exchange 2 000 | Kanada 93 76 0,31
. Aktywny rynek - rynek ) .
Mondi PLC (GBOOBMWC6P49) regulowany London Stock Exchange 572| Wielka Brytania 62 34 0,14
Newmont Mining Corp (US6516391066) fekgm’xa;‘;“ek - rynek gm;(:;; Stock 2 400 | Stany Zjednoczone 444 506 2,09
. Aktywny rynek - rynek .
Nippon Steel Corp (JP3381000003) T Tokyo Stock Exchange 1 600 | Japonia 138 110 0,45
Aktywny rynek - rynek .
Norsk Hydro ASA (NO0005052605) Oslo Stock Exchange 2 000 | Norwegia 69 41 0,17
regulowany
Northern Star Resources Ltd (AUOGOOOONSTS) GRS SRS WUES | AUEGEILT e S 2 840| Australia 102 125 0,52
regulowany Exchange
Nucor Corp (US6703461052) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 610| Stany Zjednoczone 286 286 1,18
regulowany Exchange
. Aktywny rynek - rynek
Nutrien Ltd (CA67077M1086) Toronto Stock Exchange 1 150|Kanada 297 241 0,99
regulowany
Occidental Petroleum Corp (US6745991058) Aktywny rynek - rynek - New York Stock 1 650|Stany Zjednoczone 278 251 1,03
regulowany Exchange
OMV AG (AT0000743059) Aktywny rynek - rynek ;2 Stock Exchange 300 | Austria 72 59 0,24
regulowany
- ; Aktywny rynek - rynek
Pan American Silver Corp (CA6979001089) Toronto Stock Exchange 700|Kanada 80 72 0,30
regulowany
Reliance Steel & Aluminum Co (US7595091023) GG RS WSS | M MEEee s 100 | Stany Zjednoczone 110 114 0,47
regulowany Exchange
Repsol SA (ES0173516115) Aktywny rynek - rynek Spanish Stock Exchange 1 200 | Hiszpania 61 63 0,26

regulowany
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

Rio Tinto Ltd (AUOOOOOORIO1) regulowany Exchange 760 | Australia 234 192 0,79
Rio Tinto PLC (GB0007188757) fek;m’xa;‘;“ek “1ynek | ondon Stock Exchange 2 750| Wielka Brytania 735 578 2,38
Santos Ltd (AU000000STO6) fek;:'j‘l’g’;:ar?;"ek - rynek ‘E\)‘:sm'gag Securities 9 800 | Australia 169 177 0,73
Aktywny rynek - rynek ) .
Shell PLC (GBOOBP6MXD84) regulowany London Stock Exchange 11 284| Wielka Brytania 1257 1428 5,88
South32 Ltd (AU000000S320) lkgjﬁ'xa;’;”ek - rynek ’E\)‘:s;f:gg Securities 5 500 | Australia 68 38 0,16
. Aktywny rynek - rynek .
Steel Dynamics Inc (US8581191009) regulowany NASDAQ Stock Market 230| Stany Zjednoczone 107 106 0,44
. Aktywny rynek - rynek s ) .
Stora Enso Oyj (FI0009005961) regulowany NASDAQ OMX Helsinki 1 000 | Finlandia 76 39 0,16
Sumitomo Metal Mining Co Ltd (JP3402600005) fekgtyu‘l’;’xa;‘;“ek -vnek 1 okyo Stock Exchange 420|3aponia 79 38 0,16
Suncor Energy Inc (CA8672241079) ’;kgj‘l’é’xar?;”ek ek | Toronto Stock Exchange 2 345 |Kanada 263 316 1,30
Aktywny rynek - rynek .
Svenska Cellulosa AB SCA (SE0000112724) regulowany NASDAQ OMX Stockholm 900 | Szwecja 64 42 0,17
Aktywny rynek - rynek
Teck Resources Ltd (CA8787422044) T Toronto Stock Exchange 1 180|Kanada 173 172 0,71
Texas Pacific Land Corp (US88262P1021) :’-\ekgtyu\llzl)r\:\)'a;);nek - rynek Efan:gr: Stock 30| Stany Zjednoczone 121 115 0,47
TOTAL SA (FR0000120271) ’;kgtﬁ‘l’;’xa;’;”ek ~rynek e ronext Paris 3910/ Francja 930 864 3,56
. . Aktywny rynek - rynek
Tourmaline Oil Corp (CA89156V1067) regulowany Toronto Stock Exchange 530|Kanada 77 92 0,38
Aktywny rynek - rynek L ) .
UPM-Kymmene OYJ (FI0009005987) regulowany NASDAQ OMX Helsinki 1 100| Finlandia 160 108 0,45
Valterra Platinum Limited (ZAEO00013181) Aktywny rynek - rynek - {Johannesburg Stock 235| Wielka Brytania 87 38 0,16
regulowany Exchange
: Aktywny rynek - rynek
West Fraser Timber Co Ltd (CA9528451052) Toronto Stock Exchange 200|Kanada 79 53 0,22
regulowany
Wheaton Precious Metals Corp (CA9628791027) gkgwuarxa;);nek - rynek Toronto Stock Exchange 985 | Kanada 202 319 1,31
Woodside Energy Group Ltd (AU0000224040) o) (PSS DES | VSl BT 3 510| Australia 994 196 0,81

regulowany

Exchange
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

Yara International ASA (NO0010208051) Aktywny rynek - rynek | o ctock Exchange 320| Norwegia 75 43 0,18
regulowany
Razem aktywny rynek regulowany 197 900 23 106 21999 90,66
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 1] 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 1] 0,00
Razem 197 900 23 106 21999 90,66
Wartosc Wartosé
Emitent Kraj siedziby wedtug cen wedlug wyceny | Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba _g Y na dzien w aktywach
(wystawca) nabycia w tys. . .
(wystawcy) 2t bilansowy w ogotem
tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 12 0 0 0,00
STOXX 600 OIL Sep25 Aktywny rynek - Eurex . STOXX Europe 600 Oil
(DEOOOF1PB8X8)_POZYCJA DLUGA rynek regulowany Exchange Burex Exchange Niemcy & Gas Price EUR 12 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 20 0 1105 4,55
Forward GBP USD 10.07.2025 Nienotowane na fyyo qorvczy | BNP PARIBAS Francja GBP (40 000,00) 1 0 0 0,00
rynku aktywnym
Nienotowane na . Societe Generale .
Forward USD CAD 10.07.2025 g Nie dotyczy SA. Francja USD (70 000,00) 1 0 1 0,00
Nienotowane na . .
Forward USD PLN 03.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy J.P. Morgan AG Niemcy USD (100 000,00) 1 0 10 0,04
Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap AUD PLN 30.06.2025 10.07.2025 . Nie dotyczy Opieki S.A. Polska AUD (40 000,00) 1 0 0 0,00
Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap CAD PLN 26.06.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska CAD (64 000,00) 1 0 2 0,01
Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap CAD PLN 30.06.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska CAD (38 000,00) 1 0 0 0,00
Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap EUR PLN 26.06.2025 03.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska EUR (180 000,00) 1 0 -2 -0,01
Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap EUR PLN 30.06.2025 03.07.2025 ol Nie dotyczy Opieki S.A. Polska EUR (170 000,00) 1 0 1 0,00
Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap GBP PLN 01.07.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska GBP (20 000,00) 1 0 0 0,00
FX Swap GBP PLN 30.06.2025 10.07.2025 |Nienotowane na Nie dotyczy Bank Polska Kasa Polska GBP (23 000,00) 1 0 0 0,00
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

rynku aktywnym

Opieki S.A.

Nienotowane na

Bank Polska Kasa

FX Swap JPY PLN 26.06.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska JPY (3 250 000,00) 1 1 0,00
Nienotowane na . Societe Generale .

FX Swap USD PLN 13.02.2025 12.11.2025 O e e Nie dotyczy SA Francja USD (1 000 000,00) 1 457 1,88

FX Swap USD PLN 14.04.2025 14.10.2025 |Nienotowane na 1y, 400y |BNP PARIBAS Francja USD (1 000 000,00) 1 250 1,03
rynku aktywnym

FX Swap USD PLN 20.06.2025 10.07.2025 | Nenotowane na i iy |BNP PARIBAS Francja USD (2 950 000,00) 1 285 1,18
rynku aktywnym
Nienotowane na . Societe Generale .

FX Swap USD PLN 20.06.2025 23.06.2026 rynku aktywnym Nie dotyczy SA. Francja USD (1 000 000,00) 1 89 0,37
Nienotowane na . Bank Polska Kasa

FX Swap USD PLN 25.06.2025 10.07.2025 il s Nie dotyczy Opieki S.A. Polska USD (90 000,00) 1 5 0,02
Nienotowane na . Bank Polska Kasa

FX Swap USD PLN 26.06.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska USD (115 000,00) 1 6 0,03
Nienotowane na . Bank Polska Kasa

FX Swap USD PLN 26.06.2025 10.07.2025 il s Nie dotyczy Opieki S.A. Polska USD (25 000,00) 1 0 0,00

FX Swap USD PLN 27.06.2025 11.07.2025 |Nernotowane na . 4 |Bank Polskakasa 50 USD (30 000,00) 1 0 0,00

P " o rynku aktywnym ¥ Opieki S.A. ! !

Nienotowane na . Bank Polska Kasa

FX Swap USD PLN 30.06.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska USD (30 000,00) 1 0 0,00

Razem aktywny rynek regulowany 12 1] 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym 20 1105 4,55

Razem 32 1105 4,55
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 .

Tabele Dodatkowe

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

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartosc wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.
zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Anglo American PLC

254

1,05

Exxon Mobil Corporation

3829

15,78

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap AUD PLN 30.06.2025 10.07.2025 0 0,00
FX Swap CAD PLN 26.06.2025 10.07.2025 2 0,01
FX Swap CAD PLN 30.06.2025 10.07.2025 0 0,00
FX Swap EUR PLN 26.06.2025 03.07.2025 -2 -0,01
FX Swap EUR PLN 30.06.2025 03.07.2025 0 0,00
FX Swap GBP PLN 01.07.2025 10.07.2025 0 0,00
FX Swap GBP PLN 30.06.2025 10.07.2025 0 0,00
FX Swap JPY PLN 26.06.2025 10.07.2025 1 0,00
FX Swap USD PLN 25.06.2025 10.07.2025 5 0,02
FX Swap USD PLN 26.06.2025 10.07.2025 6 0,03
FX Swap USD PLN 26.06.2025 10.07.2025 0 0,00
FX Swap USD PLN 27.06.2025 11.07.2025 0 0,00
FX Swap USD PLN 30.06.2025 10.07.2025 0 0,00
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BILANS Subfunduszu
30.06.2025 31.12.2024

I. Aktywa 24 266 19 875
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 859 744
2. Naleznosci 301 404
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 21999 18 716
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1107 11
6. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 1176 578
III. Aktywa netto (I-II) 23 090 19 297
IV. Kapitat subfunduszu 20119 17 902
1. Kapitat wptacony 52711 47 419
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -32 592 -29 517
V. Dochody zatrzymane 2973 1998
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1153 1017
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1820 981
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2 -603
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 23 090 19 297
Liczba jednostek uczestnictwa 184 365,0086 166 592,4153
A 3380,6713 4 538,1734
D 232,4593 363,7774
L 10 001,9310 10 001,9310
(0] 116 878,9856 110 219,5687
P 27 776,1672 23 936,2436
R 11 723,8935 10 749,9463
S 2 813,0769 2 684,7134
w 11 557,8238 4 098,0615
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa

A 124,71 115,48
D 124,96 115,69
L 127,82 117,99
0 124,73 115,49
P 126,22 116,52
R 124,60 115,37
S 126,73 117,05
w 126,28 116,64

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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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 314 620 349
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 305 596 335
2. Przychody odsetkowe 6 18 12
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 0 0
4. Pozostate 3 6 2
I1. Koszty subfunduszu 178 331 164
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 49 98 48
- stata cze$¢ wynagrodzenia 49 98 48
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 30 49 24
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 20 36 21
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 0 0 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 17 27 9
12. Pozostate, w tym: 62 121 62
z tytutu optat dla dostawcow benchmarku 16 34 17
z tytutu podatkéw od dywidend 39 74 36
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 178 331 164
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 136 289 185
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1440 -1 492 517
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 839 848 812
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 601 -2 340 -295
- z tytutu réznic kursowych -1 546 220 215
VII. Wynik z operacji 1576 -1203 702
VIII. Podatek dochodowy 0 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

A 9,23 -6,54 4,92
D 9,27 -6,53 4,93
L 9,83 -5,96 5,39
o} 9,24 -6,54 4,92
P 9,70 -5,91 5,32
R 9,23 -6,54 4,91
S 9,69 -6,07 5,26
w 9,65 -6,03 5,26

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

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w z1.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako suma dziennych ilorazow wyniku z operacji przypadajacego
na dang kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii w kazdym dniu wyceny w okresie sprawozdawczym.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Subfunduszu

01.01.2025 - 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 19 297 19 313
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1576 -1 203
a) przychody z lokat netto 136 289
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 839 848
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 601 -2 340
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1576 -1 203
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) 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: 2217 1187
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 5292 10 657
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek

uczestnictwa) 3075 9470
6. kaczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 3793 -16
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 23 090 19 297
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 20 673 20 461

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

43 385,7671

84 104,1167

A 969,8661 18 829,7715
D 75,6402 320,3454
L 0,0000 0,0000
0] 18 448,9765 38 261,4839
P 11 242,4397 12 715,8480
R 4 196,1585 7 820,9725
S 550,9951 3099,1244
W 7 901,6910 3 056,5710
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 25613,1738 75 537,2391
A 2 127,3682 17 972,7131
D 206,9583 43,0985
L 0,0000 0,0000
0 11 789,5596 40 808,6196
P 7 402,5161 11 270,0887
R 3222,2113 4 656,1863
S 422,6316 734,8378
w 441,9287 51,6951
c) saldo zmian 17 772,5933 8 566,8776
A -1 157,5021 857,0584
D -131,3181 277,2469
L 0,0000 0,0000
o] 6 659,4169 -2 547,1357
P 3 839,9236 1 445,7593
R 973,9472 3 164,7862
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S

128,3635

2 364,2866

W

7 459,7623

3 004,8759

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

462 476,1972

419 090,4301

A 64 852,6875 63 882,8214
D 485,4125 409,7723
L 10 433,5846 10 433,5846
(0] 299 569,8065 281 120,8300
P 49 333,2108 38 090,7711
R 21 742,7651 17 546,6066
S 3970,5463 3 419,5512
w 12 088,1839 4 186,4929

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

278 111,1886

252 498,0148

A 61 472,0162 59 344,6480
D 252,9532 45,9949
L 431,6536 431,6536
0 182 690,8209 170 901,2613
P 21 557,0436 14 154,5275
R 10 018,8716 6 796,6603
S 1 157,4694 734,8378
w 530,3601 88,4314
¢) saldo zmian 184 365,0086 166 592,4153
A 3380,6713 4538,1734
D 232,4593 363,7774
L 10 001,9310 10 001,9310
0 116 878,9856 110 219,5687
P 27 776,1672 23 936,2436
R 11 723,8935 10 749,9463
S 2 813,0769 2 684,7134
w 11 557,8238 4 098,0615
3.

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

184 365,0086

166 592,4153

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

A 115,48 122,03
D 115,69 122,22
L 117,99 123,95
(0] 115,49 122,04
P 116,52 122,42
R 115,37 121,91
S 117,05 123,12
w 116,64 122,67
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu 127.82
sprawozdawczego !

124,71 115,48
D 124,96 115,69
L 127,82 117,99
(o] 124,73 115,49
P 126,22 116,52
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R 124,60 115,37
S 126,73 117,05
w 126,28 116,64
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

7,99 -5,37
D 8,01 -5,34
L 8,33 -4,81
(0] 8,00 -5,37
P 8,32 -4,82
R 8,00 -5,36
S 8,27 -4,93
W 8,26 -4,92
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 107,52 112,73
D 107,72 112,94
L 110,03 115,15
o} 107,53 112,74
P 108,66 113,72
R 107,41 112,62
S 109,13 114,25
w 108,75 113,84
- data wyceny
A 2025-04-08 2024-12-19
D 2025-04-08 2024-12-19
L 2025-04-08 2024-12-19
(0] 2025-04-08 2024-12-19
P 2025-04-08 2024-12-19
R 2025-04-08 2024-12-19
S 2025-04-08 2024-12-19
W 2025-04-08 2024-12-19
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 128,97 134,73
D 129,22 134,95
L 132,14 137,11
0 128,98 134,74
P 130,49 135,40
R 128,84 134,60
S 131,02 136,13
w 130,57 135,63
- data wyceny
A 2025-06-17 2024-04-10
D 2025-06-17 2024-04-10
L 2025-06-17 2024-04-10
(o] 2025-06-17 2024-04-10
P 2025-06-17 2024-04-10
R 2025-06-17 2024-04-10
S 2025-06-17 2024-04-10
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W 2025-06-17 2024-04-10
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

A 124,73 114,29
D 124,98 114,50
L 127,84 116,77
0 124,74 114,30
P 126,23 115,32
R 124,61 114,18
S 126,74 115,85
w 126,30 115,44
- data wyceny 2025-06-30 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w

skali roku), w tym: 1,74 1,62
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,48 0,48
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,29 0,24
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,20 0,18
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state 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 sa 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 Finansow 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 odbywajg 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 wartoSciowych 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 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 4 0
Z tytutu dywidendy 39 16
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 258 388
z tytutu rozliczer miedzyokresowych 14 28
z tytutu wniesionych przez subfundusz zabezpieczen 232 348
Razem 301 404
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
30.06.2025 31.12.2024

Z tytutu nabytych aktywow 106 0
Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 2 519
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 2 26
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 11 3
Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 1 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 17 15
Pozostate zobowigzania, w tym: 1037 15
z tytutu otrzymanych przez subfundusz zabezpieczen 1018 0
Razem 1176 578
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych:

POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzier 30 czerwca 2025 r.

30.06.2025

31.12.2024

Wartosc na

Wartosc na dzien

Wartosc na

Wartosc na dzien

Waluta . dzien bilansowy w walucie i dzien bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. . sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 '
I. Banki: 859 744
Bank Polska Kasa Opieki S.A. PLN 748 748 237 237
Bank Polska Kasa Opieki S.A. AUD 5 12 33 85
Bank Polska Kasa Opieki S.A. CAD 1 3 1 3
Bank Polska Kasa Opieki S.A. EUR 6 24 81 344
Bank Polska Kasa Opieki S.A. GBP 2 12 2 11
Bank Polska Kasa Opieki S.A. JPY 238 6 2 0
Bank Polska Kasa Opieki S.A. NOK 90 32 76 29
Bank Polska Kasa Opieki S.A. SEK 28 11 25 9
Bank Polska Kasa Opieki S.A. usb 3 11 6 26
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
Wartt-asc': na Wartosc na dzien Wartc-ascl: na Wartosc 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. j g ys- W tys. j g ys-
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 535 659
= PLN 316 316 361 361
- AUD 13 33 6 16
= CAD 3 9 7 20
- EUR 22 94 29 124
= GBP 3 13 9 46
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- JPY 30 1 239 6
= NOK 78 28 57 21
- SEK 26 10 24 9
= usb 8 31 14 56

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 srodkéw 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.

Na dzien 30 czerwca 2025 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem stopy procentowe;j.
Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2024 r.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem stopy procentowej
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 szczegolnosci z tytutu wyemitowanych papierdw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez 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 bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

I. Akl_:ywa obciazone ryzykiem kr_edyt(zwym (bez wartosci 2267 9,34%
godziwych dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 859 3,54%
Naleznosci 301 1,24%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1107 4,56%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat:

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzief 31 grudnia 2024 r.

Wartos¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

I. Akl_:ywa obciazone ryzykiem kr_edytcfwym (bez wartosci 1159 5,83%
godziwych dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 744 3,75%
Naleznosci 404 2,03%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 11 0,05%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat:
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Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

Ryzyko walutowe aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci 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 bilansowy

Procentowy udziat w aktywach

w tys. zt ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 23 488 96,80%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 111 0,46%
Naleznosci 271 1,12%
Transakgcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 21999 90,66%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1107 4,56%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 1127 4,64%

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

Wartos¢ na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach

w tys. zt ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 19 357 97,39%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 507 2,55%
Naleznosci 123 0,61%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 18 716 94,17%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 11 0,06%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 519 2,61%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 30 czerwca 2025 r.

Udziat w aktywach ogoétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Akcje

AUD 8,25%
CAD 15,90%
EUR 5,80%
GBP 12,91%
usb 45,23%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2024 r.

Udziat w aktywach ogétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Akcje
AUD 8,58%
CAD 13,77%
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EUR 6,15%
GBP 13,97%
usb 48,56%

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, ktdrych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakgji finansowanych z uzyciem papieréw 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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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.

Typ zajetej Nazwa instrumentu . Rodzaj . . War_t 0s¢ . Wartos¢ przysztych ptatnosci Warto’é?i przyszlych -
poZyGi pochodnego instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji subfunduszu (w tys.) platnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pochodnego (w tys. zt) (w tys.)

Pozycja krétka gg%";rz‘jo;’SSD PLN Forward mz:g@%zxyka 10 100|UsD 371|PLN 2025-07-03
Pozycja krétka ';8%";?0;’? CAD Forward &%;Z:'tf/g;‘r'zgfyka 1 70|usD 96|cap 2025-07-10
Pozycja diuga ngé";rzdoggp = Forward mz:g@%zxyka 0 55|usD 40|cBP 2025-07-10
Pozycja dtuga ;)éggaz%;: §3F.>|0'7N_2025 FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -2 765|PLN 180|EUR 2025-07-03
Pozycja dtuga gégg;%f:g;ldyzozs FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 1 721|PLN 170|EUR 2025-07-03
Pozycja krétka %32{32%555?0%?_ Sops | swap fﬁ%ﬁiﬂ{iﬂi&zvke 285 2 950|usp 10 957|PLN 2025-07-10
Pozycja krétka ;)é.ggazggspig.lb'\;.zozs FX swap :’n%z:'ts,z;;‘r']‘zgrgzyka 1 3 250|PY 82[pLn 2025-07-10
Pozycja krétka ;égg’.az%zc;?o%y_ Sops | swap fﬁ%ﬁiﬂ{iﬂi&zvke 2 64|cap 171|PLN 2025-07-10
Pozycja krétka Eﬁ_ﬁgi%fss?{é? S ﬁzzgz;;‘r"eegrfyka 5 90[usb 330|PLN 2025-07-10
Pozycja krotka ;)é.gg;%;ss?o%;‘. S ;%;Z’;g@;‘ig)zyka 6 115|usD 422|PLN 2025-07-10
Pozycja krotka ;)é.(s)gzgfss?o%y. S ;%;Zzgii?;‘zgzyka 0 25|usp 91|pLN 2025-07-10
Pozycja krétka gé.cs)g.az%fsu?o%;fzozs FX swap f)n%ﬁi!'éﬂixyka 0 40|AUD 95{pLN 2025-07-10
Pozycja krétka ?332’.32%555?0'?'622025 FX swap %%:Z:gzc:‘r'zgzyka 0 23|GBP 114|PLN 2025-07-10
Pozycja krétka ?332’.32%2%\?0%;{ o5 |PXswap ﬁ]g\;‘;rs"éz;;‘r'zgfyka 0 38[cap 100| PLN 2025-07-10
Pozycja krétka gﬁ,gév,az%fss'fo%?‘, S ;%;ae’;gg;‘:zg)zyka 0 30|usD 108|PLN 2025-07-10
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. , FX Swap GBP PLN ograniczenie ryzyka 0.
Pozycja krétka 01.07.2025 10.07.2025 FX swap inwestycyjnego 0 20| GBP 99|PLN 2025-07-10
. , FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka oL
Pozycja krétka 27.06.2025 11.07.2025 FX swap inwestycyjnego 0 30|Usb 109 PLN 2025-07-11
. , FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka 0.
Pozycja krétka 14.04.2025 14.10.2025 FX swap inwestycyjnego 250 1 000|USD 3879(PLN 2025-10-14
. 2 FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka P
Pozycja krotka 13.02.2025 12.11.2025 FX swap inwestycyjnego 457 1 000|USD 4 094|PLN 2025-11-12
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka el
Pozycja krotka 20.06.2025 23.06.2026 FX swap inwestycyjnego 89 1 000|USD 3 740|PLN 2026-06-23
.. . Nazwa instrumentu Rodzaj instrumentu . .. Wartosc otwartej Terminy i warun_k| . Kwota bedaca L .
Typ zajetej pozycji Cel otwarcia pozycji o przysziych strumieni | podstawa przysztych| Data zapadalnosci
pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) I P
pienieznych ptatnosci (w tys. zi)
Codziennie na podstawie
: STOXX 600 OIL Sep25 - - ; _, | kursu rozliczeniowego ) L
Pozycja dtuga (DEOOOF1PB8X8) KGU5 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 17 e e Nie dotyczy 2025-09-19
Exchange
Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 r.
_— . Rodzaj Wartosc . L - Wartosci przysziych
Typozzajce_:e] Nazw:c;:’s;;:m:ntu instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji War::iilr::nsszzluy?‘:vpt}astl;osu ptatnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pozyc P 9 pochodnego (w tys. zb) Ys- (w tys.)
. Forward USD PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja dtuga 13.01.2025 Forward T EE 3 407 |PLN 100|USD 2025-01-13
- Forward USD PLN ograniczenie ryzyka N1
Pozycja dtuga 13.01.2025 Forward inwestycyjnego 4 406 | PLN 100|USD 2025-01-13
. Forward USD PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja dtuga 13.01.2025 Forward inwestycyjnego 1 614 |PLN 150 |USD 2025-01-13
. Forward USD PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja dtuga 13.01.2025 Forward inwestycyjnego 0 328|PLN 80|USD 2025-01-13
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka B o
Pozycja krotka 11.07.2024 13.01.2025 FX swap inwestycyjniego 149 1 000|USD 3 952|PLN 2025-01-13
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka } o
Pozycja krotka 13.12.2024 13.01.2025 FX swap inwestycyjnego 45 1615|USD 6 578 |PLN 2025-01-13
. , FX Swap CAD PLN ograniczenie ryzyka Yl
Pozycja krotka 17.12.2024 17.01.2025 FX swap inwestycyjnego 0 25|CAD 72|PLN 2025-01-17
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Pozycja krétka Eé.?;v.azgch?;éﬁ T ;%;Zzgiig‘rﬁgrgzyka 1 35{cap 100|PLN 2025-01-17
Pozycja krétka E’;lfgazgchlf;’éﬁ S fi?&i!@ii?n'igrfyka 0 1|cap 3{pLN 2025-01-17
Pozycja krétka E;f;v.azgziB;F.’IéT.zozs FX swap ;%;Zzgiig‘rﬁgrgzyka 0 s|cBP 26[PLN 2025-01-21
Pozycja krétka ';)3(3’3%23:\(2%”1_2025 FX swap %ﬁzzgii?gzgfyka 2 3300(IPY 88| PLN 2025-01-21
Pozycja krétka gﬁ;’azzzis?;é;' S f’rﬁ’;aezgii;‘igzyka -80 1400|usp 5667 |PLN 2025-02-13
Pozycja krétka Eﬁ,ﬁgaz%f?o%g T ;%;Z’;&i;ﬁgfyka -245 1 000|usD 3 881|PLN 2025-06-20

Typ zajetej pozycji

Nazwa instrumentu

Rodzaj instrumentu

Cel otwarcia pozycji

Wartosc otwartej

Terminy i warunki
przyszlych strumieni

Kwota bedaca
podstawa przyszitych

Data zapadalnosci

pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) pienieznych ptatnosci (w tys. zt)
Codziennie na podstawie
Pozycja dtuga DI AL [ KGH5 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego U A R ENELD Nie dotyczy 2025-03-21

(DEOOOF02SFU9)

podawanego przez Eurex
Exchange

( 226400555 in.pzu.pl

Strona 30 z 42




POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 .

NOTA 7 Transakcje repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back, pozyczek papieréw wartosciowych

Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

Pozycja bilansowa

30.06.2025

31.12.2024

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 859 744
PLN 748 748 237 237
AUD 5 12 33 85
CAD 1 3 1 3
EUR 6 24 81 344
GBP 2 12 2 11
JPY 238 6 2 0
NOK 90 32 76 29
SEK 28 11 25 9
usb 3 11 6 26
Naleznosci 301 404
PLN 30 30 281 281
CAD 4 11 4 10
EUR 58 245 25 108
JPY 77 2 74 2
usb 4 13 1 3
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
f‘:(l:iﬂniki lokat notowane na aktywnym 21 999 18 716
AUD 846 2001 669 1705
CAD 1459 3859 959 2736
EUR 333 1411 286 1222
GBP 632 3132 539 2776
JpY 12 566 315 13 369 350
NOK 513 184 510 185
SEK 220 84 241 90
usb 3035 10 975 2353 9 652
ZAR 187 38 0 0
fykl:all((lllniki lokat nienotowane na aktywnym 1107 11
AUD 0 0 0 0
CAD 1 2 0 1
EUR 0 1 0 0
GBP 0 0 0 0
JPY 27 1 76 2
usb 305 1103 2 8
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Zobowigzania 1176 578
PLN 49 49 59 59
CAD 0 0 0 0
EUR 241 1020 0 0
GBP 21 107 0 0
usb 0 0 126 519

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
AUD 2,3646 2,5504
CAD 2,6446 2,8543
EUR 4,2419 4,2730
GBP 4,9546 5,1488
100 JPY 2,5095 2,6179
NOK 0,3590 0,3624
SEK 0,3810 0,3731
usb 3,6164 4,1012
ZAR 0,2030 =
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Dodatnie réznice kursowe:

01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2024 - 30.06.2024
Skiadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 0 0 0 220 0 215
Ujemne roznice kursowe:
01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2024 - 30.06.2024
Skiadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje -40 -1 546 -145 0 -68 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 -203 -382 -217
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1042 1230 1029
RAZEM 839 848 812

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 -1012 -341 1202
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1613 -1 999 -1497
RAZEM 601 -2 340 -295
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 transakgcji, 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 ptatnosé 0 0f
2. transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych 0 o
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
3. transakcjami zamiany papierow 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 49 98 48
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0 0 0
RAZEM 49 98 48
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NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 .

31.12.2024 31.12,2023 31.12,2022

1. Wartos$¢ aktywow netto w tys. zt 19 297 19 313 17 451
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa n/d n/d n/d
III. Wartos¢ aktywow netto na poszczegoélne kategorie jednostek
uczestnictwa

115,48 122,03 120,05
D 115,69 122,22 120,05
L 117,99 123,95 120,74
(6} 115,49 122,04 120,06
P 116,52 122,42 -
R 115,37 121,91 119,93
S 117,05 123,12 -
W 116,64 122,67 =
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 .

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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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 r.

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

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 21999 95,28 1107 4,79 0 0,00
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 21 999 95,28 1107 4,79 0 0,00
Akcje 21999 95,28 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 0 0,00 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 1107 4,79 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 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 2 0,01 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 2 0,01 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 r.

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

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 18 716 96,99 11 0,06 0 0,00
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 18 716 96,99 11 0,06 0 0,00
Akcje 18 716 96,99 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 0 0,00 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 11 0,06 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 0,00 519 2,69 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 519 2,69 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 r.

LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA

POZIOMIE 213 30.06.2025
Razem PE=
LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA
31.12.2024
POZIOMIE 213
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 Wartosé na dzien Procentowy udziat w
PROCENTOWE] Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. z} 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$c¢ na dziet | Procentowy udzial w zobowigzaniach
TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. z} 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 Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
PROCENTOWE] 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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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 r.

WARTOSC ZOBOWIAZAI"I FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 31.12.2024
SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU . . 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 0 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw 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 warto$ci godziwej nastepujg w przypadku stwierdzenia, ze nastagpita zmiana wolumenu
lub poziomu aktywnosci rynku w stosunku do normalnej aktywnosci rynku dla danego sktadnika lokat uzasadniajgca przeniesienie pomiedzy
poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na podstawie nastepujacych czynnikdw.

e wolumenu transakgji;

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$¢ godziwg sktadnikow lokat sklasyfikowang na poziomie 2 okre$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 uczestnikdéw 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$¢ godziwg kapitatowych instrumentéw finansowych okresla sie na w oparciu o modele wyceny bazujgce na dostepnych danych
rynkowych lub w oparciu o obecng wartos¢ przysztych, prognozowanych wynikéw spotek. Wycene metodg dochodowa przeprowadza sie z
wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: sprawozdan finansowych spétki, prognozowanego budzetu spotki, danych
makroekonomicznych i danych operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane stopg dyskonta
odpowiadajgcg poziomowi ryzyka generowanych przeptywow, dajgc w wyniku warto$¢ biezgcg strumienia przeptywdw pienieznych
generowanych przez wyceniany podmiot. Nastepnie okreSla sie wartoS¢ rezydualng na koniec okresu prognozy, ktdra jest rowniez
dyskontowana i powieksza ogolng 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 certyfikatow 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 metoda zdyskontowanych przysztych przeptywéw pienieznych. Do
dyskontowania przeptywdw pienieznych uzywane sg stawki z krzywych OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzgledniajgcych walute, w
ktorej denominowany jest depozyt zabezpieczajacy dla danego instrumentu.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 r.
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

Nie dotyczy. Na dzien 30 czerwca 2025 oraz 31 grudnia 2024 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat wycenianych w warto$ci
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 ktdrych 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 ktérych nastgpita zmiana ratingu wewnetrznego, kalkulowana
jest korekta przy zastosowaniu tablic skumulowanego PD (probability of default) pokazujacych 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 rekalibracji
spreadu kredytowego w taki sposdb, aby wartos¢ z modelu réwnata sie wartosci skorygowanej.

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.

Nie dotyczy. Na dzien 30 czerwca 2025 oraz 31 grudnia 2024 r. Subfundusz nie posiadat sktadnikow lokat wycenianych w wartosci
godziwej, sklasyfikowanej na poziomie 3.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowaq, plynnosc¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

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

e  zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow 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 szczegdlnosci:

e  ptynnosc portfela inwestycyjnego, w tym mozliwos¢ obstugi zwiekszonej liczby zlecer 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 ktoérych minagt termin ptatnosci lub wystepuja opodznienia
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 okresla 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.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynku Surowcéw na dzien 30 czerwca 2025 r.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktére mogtyby w istotny sposdb 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 wystgpity inne zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposdb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.

( 226400555 in.pzu.pl Strona 42z 42



		2025-08-26T07:36:20+0200


		2025-08-26T08:11:55+0200


		2025-08-26T09:56:56+0200


		2025-08-26T10:20:05+0200


		2025-08-26T11:32:38+0200


		2025-08-26T12:21:12+0200


		2025-08-26T13:08:39+0200


		2025-08-26T13:40:05+0200




