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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2026 r., poz. 522) Zarzad Skarbiec Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2025 r. o wartosci 66 654 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 66 597 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 10 823 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujace zmiane stanu wartosci aktywdw netto o kwote -4 813 tys.

ztotych
6) noty objasniajace
7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:

Piotr Szulec
Prezes Zarzadu Skarbiec TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Radostaw Solan
Cztonek Zarzadu Skarbiec TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Radostaw Cholewinski
Cztonek Zarzadu Skarbiec TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Maciej Sobkowiak
Cztonek Zarzadu Skarbiec TFI S.A
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Signature Not Verified /

Dokument podpisany prze:

Signature Not Verified

Dokument podpisany’przez Piotr Szulec
Data: 2026.04.27 15102:07 CEST

Signature Not Verified

Dokument podpisany/‘ ez Radostaw Solan
Data: 2026.04.27 16;18:46 CEST

RadOS*aW Elektronicznie podpisany przez
., . Radostaw Cholewiriski
Cholewinski Data: 2026.04.27 15:54:47 +02'00"

&
ACIEJ SOBKOWIAK

Data: 2026.04.27 15:38:18.CEST

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba sporzadzajaca sprawozdanie:
Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z 0.0.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 27 kwietnia 2026 r.
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Informacje o Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH rozpoczat dziatalnoé w dniu 3 stycznia 2008 roku (dalej jako ,Subfundusz”).

Fundusz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”) zostat zarejestrowany w dniu 13 lipca 2007 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych
pod numerem RFI 310. Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2026 r., poz. 60; dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego na
dzien bilansowy funkcjonowaty nastepujace Subfundusze:

1. Subfundusz Skarbiec — Krétkoterminowy Uniwersalny (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — Konserwatywny)
2. Subfundusz Skarbiec — Obligacji (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — Obligacja)

3. Subfundusz Skarbiec — Stabilnego Wzrostu (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — I1l FILAR)

4, Subfundusz Skarbiec — Akcji Polskich (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — Akcja)

5. Subfundusz Skarbiec — Polskich Innowacji

6. Subfundusz Skarbiec — Nowej Generacji

7. Subfundusz Skarbiec — Rynkéw Surowcowych

8. Subfundusz Skarbiec — Top Brands

9. Subfundusz Skarbiec — Matych i Srednich Spétek

10.  Subfundusz Skarbiec — Spétek Wzrostowych

11.  Subfundusz Skarbiec — Market Neutral

12.  Subfundusz Skarbiec — Krétkoterminowy Skarbowy (poprzednio: Subfundusz Skarbiec Krétkoterminowy)
13.  Subfundusz Skarbiec — Value

Subfundusz i Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczer inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest wzrost Wartosci Aktywdéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Przedmiot lokat Subfunduszu

1. Subfundusz lokuje aktywa w:

- papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku
Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim a takze na rynku
zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim, oraz na rynkach zorganizowanych w
panstwach nalezacych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i Paristwach cztonkowskich wskazanych w statucie Subfunduszu,

- instrumenty rynku pienieznego,

- instrumenty pochodne.

Szczego6towy zakres lokat opisany jest w Statucie.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Co najmniej 80% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu stanowig facznie inwestycje w jednostki uczestnictwa zagranicznych instytucji wspdlnego
inwestowania typu ETF oferujgce ekspozycje na globalne rynki surowcéw oraz akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe
emitowane przez spétki publiczne, ktérych gtéwnym zrédtem przychodoéw jest dziatalnosé w obszarach poszukiwania, wydobycia, produkcji, przetwarzania,
dystrybucji, wykorzystania lub handlu surowcami. Ponadto Subfundusz moze inwestowa¢ w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty
udziatowe emitowane przez spotki publiczne, ktérych gtéwnym Zrédiem przychoddéw jest dziatalnosé w obszarze szeroko rozumianej transformacji
energetycznej w szczegdlnosci pozyskiwania i wytwarzania energii odnawialnej, rozwoju oraz wspierania niskoemisyjnych zrédet energii, a takze
przetwarzania i wykorzystywania surowcow z poszanowaniem zasobdw naturalnych.

2. Ekspozycja netto Subfunduszu na rynek surowcéw zbudowana poprzez bezposrednie inwestycje w instrumenty udzialowe oraz instrumenty pochodne
(gtéwnie kontrakty terminowe futures), w ktérych instrumentami bazowymi sg indeksy gietdowe lub udziatowe papiery wartosciowe, dajace ekspozycje na
rynek surowcdéw znajdowac sie bedzie w przedziale 80%-120% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu.

3. Subfundusz nie wigcej niz 20% Wartosci Aktywow Subfundusz lokuje w:

1) Instrumenty Dtuzne Skarbowe,
2) depozyty bankowe.

4. Do zakwalifikowania zagranicznych instytucji wspdlnego inwestowania typu ETF do kategorii funduszy surowcowych decydujace znaczenie bedzie miato

spetnienie przynajmniej jednego z ponizszych warunkdéw:
1) zgodnie ze stosowang polityka inwestycyjng co najmniej 80% aktywdw jest lokowane w lokaty zwigzane z rynkiem wydobycia lub przetworstwa surowcow,
w szczegodlnosci lokaty w powszechnie uznane indeksy surowcowe lub akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru i kwity depozytowe
emitowane przez spotki, ktérych przedmiotem lub jednym z podstawowych przedmiotéw dziatalnosci jest prowadzenie dziatalnosci zwigzanej z wydobyciem
lub przetwérstwem surowcowym, lub

2) benchmark (indeks odniesienia) jest odwzorowaniem portfela lokat, w ktérym wartosciowy udziat lokat zwigzanych z rynkiem wydobycia lub przetwoérstwa
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surowcow wynosi co najmniej 80%.

5. Indeks odniesienia Subfunduszu (Benchmark):
a) od 9 maja 2025 r. benchmarkiem jest wyrazona procentowo zmiana wartosci portfela wzorcowego o sktadzie: 90% Bloomberg Commodity Index
(USD) (ticker Bloomberg: BCOM) + 10% WIBID ON,
b)  Od 9 wrzesnia 2022 r. do dnia 8 maja 2025 r. indeksem odniesienia Subfunduszu (benchmark) byta wyrazona procentowo zmiana wartosci portfela
wzorcowego o sktadzie: 100% Bloomberg Commodity Index (ticker Bloomberg: BCOM),
c) Do 9 wrzesnia 2022 r. indeksem odniesienia Subfunduszu (benchmark) byta rentowno$¢ portfela wzorcowego o sktadzie: 100% Reuters/Jefferies
CRB Index, pomniejszona o procentowo wyrazony koszt wynagrodzenia statego Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem.
Zmiana benchmarku wynikata z dazenia do ujecia w benchmarku komponentu ptynnosciowego. Dla subfunduszu zarzagdzajacy utrzymuje rezerwe gotéwkowsa,
na obstuge biezacych zobowigzan funduszu. Ta cze$¢ nie jest zainwestowana w podstawowa klase instrumentéw charakterystycznych dla danego subfunduszu
(np. w akcje w subfunduszu akcyjnym, obligacje w subfunduszu dtuznym) tylko jest przechowywana na rachunku lub lokowana w krétkoterminowe
instrumenty pieniezne. Dodanie komponentu 10% WIBID do benchmarkéw funduszy jest wiec poktosiem powyzszego uwarunkowania. Towarzystwo
poinformowato uczestnikdw o zmianie statutu funduszu w trybie przewidzianym dla zmian statutu, tj. poprzez zamieszczenie ogtoszenia o zmianie statutu na
stronie Towarzystwa.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sg w Statucie Funduszu.

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy
Al. Armii Ludowej 26 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 60640), zwane dalej ,Towarzystwem”.

Podmiot prowadzacy ksiegi

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzie 31 grudnia 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku. Dane
poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku.

Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozycji informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym zostaty, o ile nie zaznaczono inaczej, wykazane w petnych tysigcach
ztotych.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu w dajacej sie przewidzieé przysztosci, tj. przez okres nie
krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz.
Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu firmy audytorskiej Forvis Mazars Audyt Sp. z 0.0., ul. Piekna
18, 00-549 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz oferuje kategorie Jednostek Uczestnictwa, réznigce sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich opfaty za zarzadzanie, wysokoscig pobieranych

optat manipulacyjnych oraz wysokoscig minimalnych wpfat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

1) Jednostki Uczestnictwa A:
a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 500 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 100 ztotych;
b) stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A Subfunduszu, nie moze przekroczyé 5,5% srodkow
wptacanych/wyptacanych przez Uczestnika Subfunduszu dotyczacych Jednostek Uczestnictwa kategorii A.

2) Jednostki Uczestnictwa B:
a) pierwsza wptata Srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 10 000 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 100 ztotych;
b) stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii B Subfunduszu, nie moze przekroczyé 5,5% srodkow
wptacanych/wyptacanych przez Uczestnika Subfunduszu dotyczacych Jednostek Uczestnictwa kategorii B.

3) Jednostki Uczestnictwa C:
a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 000 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 100 ztotych;
b) stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii C Subfunduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5% $rodkow
wptacanych/wyptacanych przez Uczestnika Subfunduszu dotyczacych Jednostek Uczestnictwa kategorii C.

4) Jednostki Uczestnictwa D:
a) pierwsza wptata Srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1 ztoty;
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b) przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii D nie s pobierane optaty manipulacyjne.

5) Jednostki Uczestnictwa PPE:
a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1 ztoty;
b) przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii PPE nie sg pobierane optaty manipulacyjne.

Szczegotowe informacije o kategoriach jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych zawarte sa w Statucie Funduszu.
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2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych)

Akcje

23,37%

17,23%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

0,88%

-0,25%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

70,05%

72,47%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

59 345

66 654

94,30%

61 222

Suma procentowych udziatéw lokat nie wynosi 100%, poniewaz pozostatg cze$¢ aktywdw stanowig srodki pieniezne, naleznosci oraz inne sktadniki nieujete w zestawieniu lokat.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tagcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 212 747 23,37%
STANY
VALERO ENERGY CORPORATION AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK 0
(US91913Y1001) REGULOWANY EXCHANGE 1300 | ZJEDNOCZONE 81 762 1.08%
AMERYKI
LONDON STOCK
GLENCORE PLC (JEOOB4T3BW64) AKTYWNY RYNEK | £y cCHANGE 140 000 SZWAJCARIA 2586 2755 3,90%
REGULOWANY
(DOMESTIC)
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
- 0,
FREEPORT-MCMORAN INC (US35671D8570) REGULOWANY EXCHANGE 9000 | ZJEDNOCZONE 1226 1646 2,33%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK )
EQUINOR ASA (NO0010096985) REGULOWANY OSLO BORS 20 000 NORWEGIA 1733 1696 2,40%
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
CHEVRON CORP (US1667641005) REGULOWANY EXCHANGE 3000 | ZJEDNOCZONE 1724 1647 2,33%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ALBEMARLE CORP (US0126531013) REGULOWANY EXCHANGE 2600 | ZJEDNOCZONE 689 1324 1,87%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO Y
FRANCO-NEVADA CORP (CA3518581051) REGULOWANY EXCHANGE 2700 KANADA 2077 2019 2,86%
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
PHILLIPS 66 (US7185461040) REGULOWANY EXCHANGE 2000 | ZJEDNOCZONE 1008 930 1,31%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
EQT CORP (US26884L1098) REGULOWANY EXCHANGE 3000 | ZJEDNOCZONE 634 579 0,82%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ OMX .
VESTAS WIND SYSTEMS A/S (DK0061539921) | e 1 ANy COPENHAGEN 17 000 DANIA 1230 1668 2,36%
GIELDA PAPIEROW
ONDE S.A. (PLONDE000018) Q'E(T;LVIYSJVE;\';'EK WARTOSCIOWYCH 10 147 POLSKA 264 89 0,13%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
CHENIERE ENERGY INC (US16411R2085) REGULOWANY EXCHANGE 2000 | ZJEDNOCZONE 1603 1400 1,98%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 212 747 15 561 16 515 23,37%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 212 747 15 561 16 515 23,37%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty

25 - .
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 25 - -
Futures na indeks gieldowy STOXX AKTYWNY indeks gietdowy
Europe 600 Oil & Gas Price EUR, KGH26, | RYNEK EUREX EUREX NIEMCY STOXX Europe 600 25 - -
2026.03.20 (DEOOOF2NMU30) (Krétka) | REGULOWANY Oil & Gas Price EUR
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY N - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - -
Niewystandaryzowane instrumenty 30 625 0,88%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY N - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 30 625 0,88%
NIENOTOWANE 2,115,000.00 DKK po
(KrFO,C;L‘Z?’d DKK/PLN, 2026.02.04 () NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 4 0,01%
RYNKU 05687000000 PLN
NIENOTOWANE 1,562,000.00 EUR po
(KrFo,‘irk‘;’?rd EUR/PLN, 2026.01.15 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 18 0,02%
RYNKU 4.2406500000 PLN
NIENOTOWANE 179,000.00 GBP po
(Kf(;i:’;’?rd GBP/PLN, 2026.02.04 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 -3 -
RYNKU 4.8233000000 PLN
NIENOTOWANE 91,000.00 GBP po
(KrFO,C;L‘Z?’d GBP/PLN, 2026.02.04 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 -4 -0,01%
RYNKU 4.7977000000 PLN
NIENOTOWANE 23,000.00 GBP po
(DE°2";ard GBP/PLN, 2026.02.04 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 - -
9 RYNKU 4.8239200000 PLN
NIENOTOWANE 4,748,000.00 NOK po
(Kf(;i:’;’?rd NOK/PLN, 2026.02.04 (- NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 1 -
RYNKU 0.3580000000 PLN
NIENOTOWANE 111,000.00 NOK po
(D:f’r;";a’d NOK/PLN, 2026.02.04 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 - -
9 RYNKU 0.3577740000 PLN
NIENOTOWANE BANK POLSKA 1,266,000.00 USD po
(KrFo,‘irk‘;’?rd USD/PLN, 2026.01.14 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | KASA OPIEKI POLSKA kursie walutowym 1 105 0,15%
RYNKU SA. 3.6847000000 PLN
NIENOTOWANE 775,000.00 USD po
(Kf(;i:’;’?rd USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 48 0,07%
RYNKU 3.6641000000 PLN
NIENOTOWANE 2,801,000.00 USD po
(KrFO,C;L‘Z?’d USD/PLN, 2026.01.29 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 9 0,13%
RYNKU 3.6342500000 PLN
NIENOTOWANE 440,000.00 USD po
(KrFo,‘irk‘;’?rd USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 21 0,03%
RYNKU 3.6486000000 PLN
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NIENOTOWANE

1,388,000.00 USD po

(Krotka) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 106 0,15%
RYNKU 3.6789000000 PLN
NIENOTOWANE 2,172,000.00 USD po
(Kz:’;’?rd USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK SA. POLSKA kursie walutowym 63 0,09%
RYNKU 3.6306500000 PLN
NIENOTOWANE 175,000.00 USD po
(Kr':of;:g’d USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 11 0,01%
RYNKU 3.6680000000 PLN
NIENOTOWANE 229,000.00 USD po
(KZL‘;’?M USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 13 0,02%
RYNKU 3.6563000000 PLN
NIENOTOWANE 390,000.00 USD po
(Kz:’;’?rd USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK SA. POLSKA kursie walutowym 27 0,04%
RYNKU 3.6720500000 PLN
NIENOTOWANE 155,000.00 USD po
(Kr':of;:g’d USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 8 0,01%
RYNKU 3.6517500000 PLN
NIENOTOWANE 274,000.00 USD po
(KZL‘;’?M USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK SA. POLSKA kursie walutowym 9 0,01%
RYNKU 3.6344000000 PLN
NIENOTOWANE 1,843,000.00 USD po
(Kz:’;’?rd USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 3 -
RYNKU 3.6010500000 PLN
NIENOTOWANE 282,000.00 USD po
(DEOF;";a’d USD/PLN, 2026.01.02 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 7 0,01%
9 RYNKU 3.5759000000 PLN
NIENOTOWANE 188,000.00 USD po
(KZL‘;’?M USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 6 0,01%
RYNKU 3.6323000000 PLN
NIENOTOWANE 436,000.00 USD po
(Kz:’;’?rd USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK SA. POLSKA kursie walutowym 9 0,01%
RYNKU 3.5820870000 PLN
NIENOTOWANE 471,000.00 USD po
(Kr':of;:g’d USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 22 0,03%
RYNKU 3.6492980000 PLN
NIENOTOWANE 362,000.00 USD po
(KZL‘;’?M USD/PLN, 2026.03.10 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK SA. POLSKA kursie walutowym -4 -0,01%
RYNKU 3.5913000000 PLN
NIENOTOWANE 840,000.00 USD po
(DE°2";ard USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK SA. POLSKA kursie walutowym 7 0,01%
9 RYNKU 3.5936000000 PLN
NIENOTOWANE 2,633,000.00 USD po
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 95 0,13%

(Krétka)

RYNKU

3.6390500000 PLN
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NIENOTOWANE 790,000.00 USD po
(KrFo,‘;rk";’?rd USD/PLN, 2026.03.10 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 - 7 -0,01%
RYNKU 3.5945500000 PLN
NIENOTOWANE 1,512,000.00 USD po
(ng::’;’?rd USD/PLN, 2026.04.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 - -15 -0,02%
RYNKU 3.5931500000 PLN
NIENOTOWANE 1,372,000.00 USD po
(DE‘;Z‘;a’d USD/PLN, 2026.01.02 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 - 13 0,02%
RYNKU 3.5921000000 PLN
NIENOTOWANE 215,000.00 USD po
(KrFo,‘;rk";’?rd USD/PLN, 2026.02.25 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 - -4 -0,01%
RYNKU 3.5847000000 PLN
Suma, w tym: 55 - 625 0,88%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 25 B B i}
rynku
Skladniki lokat nienotowane na 22 R 674 0.95%
aktywnym rynku ?
Zobowigzania 8 - -49 -0,07%

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 708 440,000 70,05%
BNP PARIBAS
BNP PARIBAS EASY ENERGY & METALS | . vivny RYNEK EA';%ESNERGY &
ENHANCED ROLL UCITS ETF EUR ACC, XETRA LUKSEMBURG 106 000,000 6 537 7580 10,72%
UCITS (LU1291109616) REGULOWANY ENHANCED ROLL
UCITS ETF EUR
ACC, UCITS
CMCI
CMCI COMPOSITE SF UCITS ETFAUSD | AKTYWNY RYNEK | SIX SWISS COMPOSITE SF )
ACC, UCITS (IE00B53H0131) REGULOWANY | EXCHANGE UCITS ETF A USD IRLANDIA 22440,000 6592 9321 13,20%
ACC, UCITS
VANECK GOLD
LONDON STOCK
VANECK GOLD MINERS UCITS ETF USD | AKTYWNY RYNEK MINERS UCITS .
ACC, UCITS (IEO0BQQPIF84) REGULOWANY | EXCHANGE ETF USD ACC, IRLANDIA 7:000,000 2401 2452 3.47%
(DOMESTIC) UOITS
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ISHARES
ISHARES DIVERSIFIED COMMODITY AKTYWNY RYNEK | LONDON STOCK | DIVERSIFIED
SWAP UCITS ETF USD ACC, UCITS AL O E | EXCHANGE COMMODITY IRLANDIA 338 000,000 9408 9757 13,80%
(IEQOBDFL4P12) (DOMESTIC) SWAP UCITS ETF
USD ACC, UCITS
INVESCO
INVESCO BLOOMBERG COMMODITY AKTYWNY RYNEK | LONDON STOCK g;‘;&“ﬁ;ﬁ
UCITS ETF USD ACC, UCITS A U WK | ExcHANGE oY o IRLANDIA 100 000,000 9078 9632 13,63%
(IEOOBD6FTQ80) (DOMESTIC) posts
,UCITS
BLOOMBERG
BLOOMBERG COMMODITY CMCI SF COMMODITY
UCITS ETF A USD ACC, UCITS Q’égjvli’g\yvmya‘ Eﬁ(cm'f& CMCI SF UCITS IRLANDIA 124 000,000 7877 8 534 12,07%
(IEQOBYYLVHO0) ETF A USD ACC,
UCITS
GLOBAL X
LONDON STOCK
GLOBAL X COPPER MINERS UCITS ETF | AKTYWNY RYNEK COPPER MINERS \
USD ACC, UCITS (IE0003Z9E2Y3) REGULOWANY (Es(gﬂégﬁg) UCITS ETF USD IRLANDIA 11/000,000 1891 2232 3,16%
ACC, UCITS
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 5 B B B
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 5 5 5 5
Suma, w tym: 708 440,000 43 784 49 514 70,05%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 708 440,000 43784 49 514 70,05%

rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 48 0,07%
Forward USD/PLN, 2026.01.29 () 90 0,13%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 21 0,03%
Forward USD/PLN, 2026.01.29 (-) 106 0,15%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 63 0,09%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 11 0,02%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 13 0,02%
Forward GBP/PLN, 2026.02.04 (-) 3 0,00%
Forward NOK/PLN, 2026.02.04 (-) 1 0,00%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 27 0,04%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 8 0,01%
Forward GBP/PLN, 2026.02.04 (-) 4 -0,01%
Forward DKK/PLN, 2026.02.04 (-) 4 0,01%
Forward GBP/PLN, 2026.02.04 (-) - 0,00%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 9 0,01%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) -3 0,00%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 7 0,01%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 6 0,01%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 9 -0,01%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 22 0,03%
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) 4 0,01%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 7 0,01%
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) 18 0,03%
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) 95 0,13%
Forward NOK/PLN, 2026.02.04 (-) - 0,00%
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) 7 -0,01%
Forward USD/PLN, 2026.04.02 (-) 15 -0,02%
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) 13 0,02%
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) 4 -0,01%

Tabele dodatkowe, ktdre nie maja zastosowania, nie sg prezentowane.
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3. BILANS

na dzien 31 grudnia 2025 roku

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

uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 70 681 74 895
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 385 3300
2. Naleznosci 1593 95
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - 3997
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 66 029 67 178
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 674 325
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 4084 3485

Ill. Aktywa netto (I - II) 66 597 71 410

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 66 585 82 221
1. Kapitat wptacony 1304 684 1281 986
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1238 099 -1199 765

V. Dochody zatrzymane -7 297 -16 577
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -33 187 -30 740
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 25 890 14 163

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7 309 5766

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VIl) 66 597 71410

Liczba jednostek uczestnictwa

1086 536,1440

1393 200,8880

Kategoria A 1 069 651,8860 1374 986,8360

Kategoria C 14 582,7880 16 989,4930

Kategoria D 2301,4700 1224,5590
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 60,20 50,53

Kategoria C 129,90 106,09

Kategoria D 134,70 110,12

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymiiinformacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 443 872
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 368 642
Przychody odsetkowe 72 221

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

Pozostate 3 9
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 3077 2709
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 2104 1996

- stata cze$¢ wynagrodzenia 1220 1764

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 884 232
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 173 185

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 149 130
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu -
Ustugi prawne 14 7
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne -
Koszty odsetkowe 48 30
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 306 53
Pozostate 283 308
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 187 83
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-lll) 2 890 2 626
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -2 447 -1754
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 270 25
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11727 -6 148
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1543 6173
- z tytutu réznic kursowych -1578 6 183
VIIl. Wynik z operacji (V+-VI) 10 823 -1729

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

Kategoria A 9,67 -0,48
Kategoria C 23,81 0,46
Kategoria D 24,58 0,37
- Ustugi agenta transferowego 212 211

Wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa, za biezacy okres sprawozdawczy i za rok obrotowy 2024,
zostat obliczony jako zmiana wartosci w aktywach netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego i wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowia integralng czes¢
sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢é aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

71410 96 284

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 823 -1729
a) przychody z lokat netto -2 447 -1754
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11727 -6 148
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1543 6173

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 10 823 -1729

4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu

(razem): B 3
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -15 636 -23 145
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu

zbyt)ych jednostek uczestnictwa% ( ¢ Y 22698 48285
b) zmiana lfapltalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 38334 71430

odkupionych jednostek uczestnictwa)

6. kaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -4 813 -24 874

7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 66 597 71410

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 62 087 89 325

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

402 764,4897

899 568,8580

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

709 429,2337

1370 434,4790

Saldo zmian

-306 664,7440

-470 865,6210

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

22 673 987,6147

22 271 223,1250

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

21 587 451,4707

20 878 022,2370

Saldo zmian

1086 536,1440

1393 200,8880

w

. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1086 536,1440

1393 200,8880

Ill. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

-

. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

; 50,53 51,01
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 60.20 50.53
biezgcego okresu sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywéw netto na jednostke 19.14% -0.94%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**) e e
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 48.58 2025-04-09 49.29 2024-12-19
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (***) ’ '
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 60.54 2025-12-30 56.87 2024-05-21
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (***) ’ '
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 60,54 2025-12-30 50,51 2024-12-30
*)
IV. Procentowy udziat kosztéow Funduszu/Subfunduszu w sredniej 4.96% 3.03%
wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,39% 2,23%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,28% 0,21%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu ) )
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,24% 0,15%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Dane zaprezentowane w pkt. lll Zestawienia Zmian odnoszg sie do podstawowej kategorii jednostek uczestnictwa tj. kategorii A, natomiast
dane analityczne odnosnie do pozostatych kategorii jednostek uczestnictwa zostaty zaprezentowane w Tabelach analitycznych ponizej.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 402 764,4897 899 568,8580
Kategoria A 396 904,2807 897 081,3060
Kategoria B - -
Kategoria C 3 886,8810 2 079,8100
Kategoria D 1973,3280 407,7420
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 709 429,2337 1370 434,4790
Kategoria A 702 239,2307 1364 033,1890
Kategoria B - 195,3130
Kategoria C 6 293,5860 5 892,2430
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Kategoria D 896,4170 313,7340
Saldo zmian -306 664,7440 -470 865,6210
Kategoria A -305 334,9500 -466 951,8820
Kategoria B - -195,3130
Kategoria C -2 406,7050 -3 812,4330
Kateioria D 1076,9110 94,0070
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 22 673 987,6147 22 271 223,1250
Kategoria A 22 431 063,0377 22 034 158,7570
Kategoria B 112 609,2220 112 609,2220
Kategoria C 124 741,4930 120 854,6120
Kategoria D 5 573,8620 3600,5340
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 21 587 451,4707 20 878 022,2370
Kategoria A 21361 411,1517 20 659 171,9210
Kategoria B 112 609,2220 112 609,2220
Kategoria C 110 158,7050 103 865,1190
Kategoria D 3272,3920 2 375,9750
Saldo zmian 1086 536,1440 1393 200,8880
Kategoria A 1069 651,8860 1374 986,8360
Kategoria C 14 582,7880 16 989,4930
Kategoria D 2301,4700 1224,5590
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1086 536,1440 1393 200,8880
Kategoria A 1069 651,8860 1374 986,8360
Kategoria B - -
Kategoria C 14 582,7880 16 989,4930
Kategoria D 2301,4700 1224,5590

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

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wska

Kategoria A 50,53 51,01
Kategoria B - 62,27
Kategoria C 106,09 105,63
Kategoria D 110,12 109,75
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 60,20 50,53
Kategoria C 129,90 106,09
Kategoria D 134,70 110,12
Kategoria B - -
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 19,14% -0,94%
Kategoria B - -
Kategoria C 22,44% 0,44%
Kategoria D 22,32% 0,34%

zaniem daty wyceny)

Kategoria A 48,58 2025-04-09 49,29 2024-12-19
Kategoria B - - 60,33 2024-01-17
Kategoria C 102,34 2025-04-09 102,31 2024-01-17
Kategoria D 106,20 2025-04-09 106,30 2024-01-17
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 60,54 2025-12-30 56,87 2024-05-21
Kategoria B - - 62,25 2024-01-02
Kategoria C 130,64 2025-12-30 119,21 2024-05-21
Kategoria D 135,46 2025-12-30 123,82 2024-05-21
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 60,54 2025-12-30 50,51 2024-12-30
Kategoria B - - 61,04 2024-02-23
Kategoria C 130,64 2025-12-30 106,06 2024-12-30
Kategoria D 135,46 2025-12-30 110,09 2024-12-30

(*) Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywdw netto z wycen oficjalnych w
badanym okresie oraz wyceny bilansowej, przy czym w dniach niebedacych dniami wyceny oficjalnej przyjeto ostatnig dostepna wartosé

aktywow netto Funduszu z Dnia Wyceny.

(**) Do wyliczenia zmiany procentowe] zostata przyjeta wartos¢ jednostki uczestnictwa na dzieni bilansowy 31.12.2025 r. oraz na dzien
bilansowy 31.12.2024 r. lub wartos¢ poczatkowa jednostki uczestnictwa Subfunduszu.
(***) W punkcie 11l od 4 do 6 prezentowane sg wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dziern Wyceny okreslony w statucie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czes$¢ sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.
Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opieraja sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (t.j. Dz. U. 2 2026 r., poz.
522) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U.2007 r., nr 249, poz. 1859) w brzmieniu nadanym Rozporzadzeniem Ministra Finansdw, Funduszy i Polityki Regionalnej
z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajagcym rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020
r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej dwa razy
w roku, jako potroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych,
z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Na dzien bilansowy przyjmuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny,
zgodnie z przyjetq polityka rachunkowosci

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny aktywoéw i sktadnikéw lokat oraz ustalenie
zobowiazan, aktywow netto i wyniku z operacji

1)  Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2)  Wartosé¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywoéw Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o
zobowigzania Subfunduszu.

3)  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dziert wydania lub wykupienia jednostek
przy zastosowaniu WANJU z poprzedniego Dnia Wyceny Funduszu.

4)  Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

5)  Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszaja niezrealizowang strate) z wyceny
kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg
zrealizowang strate) z kontraktu terminowego.

6)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych
sktadnikéw lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

7) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i
wartos$é naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym facznie i prezentuje tgcznie jako sktadnik lokat
Subfunduszu.

8)  Wynik na sprzedazy rozlicza sie metoda HIFO tzn. jako pierwsze sprzedawane sg papiery wartosciowe o najwyzszym koszcie nabycia
wyrazonym w PLN, do ktérych Fundusz posiada prawa (rozliczone).

9) W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego, ujmuje sie w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

10) Prawa poboru nalezne od akcji notowanych ujmuje sie w ksiegach w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akcji po raz pierwszy zostat
wykorzystany kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci tych praw. Niewykorzystane prawo poboru jest umarzane w dniu nastepnym
po dniu zakoriczenia okresu zapiséw na prawa do akcji/akcje w wartosci réwnej 0 PLN.

11) Przychody z tytutu dywidendy otrzymanej przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzen
podatkowych w przychodach w korespondencji z naleznosciami.

12) Przystugujace prawo poboru od akcji nienotowanych ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia praw.

13) Operacje na papierach wartosciowych (corporate actions - CA) takie jak: podziat papieréw wartosciowych, potaczenie (scalenie),
wyptata dywidendy, wyptata odsetek, asymilacja, split, konwersja, zamiana akcji w zwigzku z tgczeniem sie albo podziatem spotek,
przymusowy wykup akcji, stopa podatku, ujmowane s3 w ksiegach Funduszu w terminach i kwotach okreslonych uchwatami
i informacjami centralnego depozytu lub izby rozliczeniowej, zgodnie z zasadami okreslonymi przez te instytucje.

14) Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

15) Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat
nabyte lub zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny dla ktérych na godzine 08:00 dnia przeprowadzania wyceny Subfundusz nie otrzymat
potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej
jest to mozliwe.

16) Transakcje forward dotyczace waluty, zawarte na date waluty SPOT oraz krétszg ujmowane s w ksiegach na podstawie transakcji oraz
dokumentu wystawionego przez kontrahenta w dniu zawarcia do godziny 23:00. Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data
rozliczenia jest réwna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.

17) Sktadniki lokat denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach w walucie, w ktdrej sktadnik lokat zostat nabyty na rynku
aktywnym oraz przelicza sie na walute, w ktérej wyceniane sg aktywa, wedtug ostatniego dostepnego kursu Sredniego NBP dla danej
waluty z dnia wyceny Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ogtasza kursu — ich wartos$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest sredni kurs
przez Narodowy Bank Polski.

18) Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z
posiadaniem nieruchomosci.

19) Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywdw
nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty
zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.
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20) Przychody odsetkowe od dituznych papierow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub
nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21) Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg modelu wyceny, a w przypadku
terminu zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metody skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisdw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

22) W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéow zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

23) Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1)  Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywoéw lub zobowigzania odbywaja sie z
dostateczng czestotliwoscia i majg dostateczny wolumen, aby dostarczyé biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére
cechuja sie taka czestotliwoscig i wolumenem.

2)  Ksiegowos$¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkdéw. Lista jest aktualizowana w przypadku nabycia nowego papieru
wartosciowego oraz w odniesieniu do papieréw znajdujgcych sie w portfelach inwestycyjnych na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego.

3) W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem aktywnym/gtéwnym jest
Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter

4)  Jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkéw aktywnosci rynkowej okreslonych w Polityce rachunkowosci dostepne sg
kwotowania BGN (Bloomberg Generic), to do wyceny moze zostaé przyjeta wartos¢ BGN.

5)  Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujacego sie w portfelu lokat Funduszu
na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego i obowigzuje przez caty nastepny miesigc kalendarzowy, o ile nie wystapig
przestanki do zaprzestania kwalifikowania danego rynku jako aktywnego dla danego instrumentu finansowego.

6)  Papiery wartosciowe, ktdre sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.
Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego.
Proces wyboru rynku gtéwnego przeprowadza Ksiegowos¢ Funduszu.

7)  Wybdr rynku gtéwnego dokonywany jest w oparciu o kryterium wolumenu obrotu, rynkiem gtéwnym dla danego sktadnika lokat
jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu za poprzedni miesigc byt najwiekszy.

8) W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w szczegdélnosci w przypadku, jesli
wolumen obrotu na dwéch lub wiekszej ilosci rynkdw aktywnych jest taki sam dla danego sktadnika lokat badz w przypadku braku
obrotu na aktywnych rynkach na danych papierach wartosciowych w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, wyboru rynku
gtéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

a. liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

b. liczbe danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne s3
w serwisach typu Bloomberg,

c.  kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o ile takie informacje
dostepne sg w serwisach typu Bloomberg,

d. mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego kryterium
Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego pisemng
informacje zawierajaca liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na sktadniku lokat.

Wartos¢ godziwa

1)  Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
2)  Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
- cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
- cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne na aktywnym
rynku w sposdb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
—  warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu (poziom 3
hierarchii wartosci godziwej).

3) W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin nie
podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajgcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez fundusz diuznych papieréw wartosciowych wczesdniejszej emisji dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej
utraty wartosci sktadnika aktywoéw. W takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach
finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzier
bilansowy w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

4) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny,

a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Dzienh wyceny

Dzien wyceny — dziern wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Od 1 stycznia 2025 roku obowigzuje nowa polityka rachunkowosci funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. Jako gtéwne zmiany
wskazuje sie:
1)  Obszar metody wyceny oraz kryteria aktywnosci rynku:
e Przejscie na modele wyceny zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego,
e Zmiana kryteridw badania aktywnosci rynku poprzez odejscie od progu relatywnego (liczonego od posiadanej tacznej pozycji na
danym instrumencie przez wszystkie zarzadzane fundusze) na rzecz progu nominalnego,
¢ Doprecyzowanie mechanizmu ustalania ceny danego sktadnika lokat w przypadku braku ceny zamkniecia na rynku aktywnym.
2)  Obszar ksiegowosci i sprawozdawczosci funduszy:
¢ Dodanie rozdziatu dotyczacego sprawozdar finansowych funduszy,
¢ Dodanie opisu prezentujacego ujecie w ksiegach rachunkowych zdarzen gospodarczych takich jak:
- nowe emisje
- operacje na papierach wartosciowych (corporate actions - CA) takie jak: podziat papieréw wartosciowych; potaczenie (scalenie);
wyptata dywidendy; wyptata odsetek; asymilacja; split; konwersja; zamiana akcji w zwigzku z taczeniem sie albo podziatem spotek;
przymusowy wykup akgji; stopa podatku,
e Doprecyzowanie zapiséw dotyczacych szczegdlnych zasad ksiegowych.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 1593 95
Z tytutu zbytych lokat 1373 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 19 1
Z tytutu dywidend 5 -
Z tytutu odsetek - 2

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek -
Pozostate w tym: 196 92

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 187 83

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 4 084 3485
Z tytutu nabytych aktywoéw 1998 2754
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 49 513
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 452 20
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 30 17

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 968 180

Pozostate sktadniki zobowigzan w tym: 587 1
- z tytutu otrzymanych depozytdéw zabezpieczajacych 579 -

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzier bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

I. Banki / waluty
MBANK S.A. - 1877 - 1946
DKK 1 - - -
EUR - 1 - 1
NOK 1 - - -
PLN 1861 1861 1945 1945
uUsD 4 15 - -
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 508 - 1354
EUR 120 508 317 1354
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

I'I. Srec’lm w olfre_s|e spr*awozdawczym poziom R 1847 R 31304

srodkow pienieznych (*)
DKK - - 13 8
EUR 199 844 300 1289
GBP - 2 3 17
NOK 68 25 - -
PLN 849 849 1890 1890
Usb 35 127 25 100

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

okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

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

Nie dotyczy.

2) Poziom obhcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciagzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 4652 7717

nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 2 385 3300
Naleznosci 1593 95
Transakcje reverse repo/buy-sell back - 3997
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 674 325

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) ) B

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji
stato-, zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytéw bedacych
sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywiazania sie kontrahenta z

zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

3) Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej

koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 70 572 70 610

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 524 1355
Naleznosci 1387 9
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65 940 65 654
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 674 325
Zobowigzania 2047 3267




Nota — 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY — SUBFUNDUSZ SKARBIEC RYNKOW SUROWCOWYCH

pochodne
Forward

Forward DKK/PLN, 2026.02.04 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 4 1203 | 2026-02-04 2115 | 2026-02-04 2026-02-04
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 () Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 18 6624 | 2026-01-15 1562 | 2026-01-15 2026-01-15
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward GBP/PLN, 2026.02.04 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -3 863 | 2026-02-04 79|  2026-02-04 2026-02-04
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward GBP/PLN, 2026.02.04 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -4 436 | 2026-02-04 91|  2026-02-04 2026-02-04
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward GBP/PLN, 2026.02.04 (-) Dtuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 11| 2026-02-04 23|  2026-02-04 2026-02-04
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward NOK/PLN, 2026.02.04 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 1 1700 | 2026-02-04 4748 | 2026-02-04 2026-02-04
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward NOK/PLN, 2026.02.04 (-) Dtuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 40| 2026-02-04 11| 2026-02-04 2026-02-04
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.14 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 105 4665| 2026-01-14 1266 | 2026-01-14 2026-01-14
zwigzanego ze zmiang kursoéw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 48 2840 | 2026-01-02 775 | 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.29 () Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego ) 10179 | 2026-01-29 2801 | 2026-01-29 2026-01-29
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 21 1605 | 2026-01-02 440 |  2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.29 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 106 5106 | 2026-01-29 1388 | 2026-01-29 2026-01-29
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 63 7886 | 2026-01-02 2172 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 11 642 | 2026-02-25 75| 2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 13 837 | 2026-01-02 229 | 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 27 1432 | 2026-01-02 390 | 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 8 566 | 2026-02-25 155 |  2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.02.25 () Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 9 996 | 2026-02-25 274 | 2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -3 6637 | 2026-02-25 1843 | 2026-02-25 2026-02-25

zwigzanego ze zmiang kurséw walut
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Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Dtuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 7 1009 | 2026-01-02 282 | 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 6 683 | 2026-02-25 188 | 2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -9 1562 | 2026-02-25 436 |  2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 22 1719 | 2026-02-25 471 | 2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -4 1300 | 2026-03-10 362 | 2026-03-10 2026-03-10
zwigzanego ze zmiang kursoéw walut
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Dtuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 7 3019 | 2026-01-02 840 | 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 95 9582 | 2026-03-10 2633 | 2026-0310 | 2026-03-10
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.03.10 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 7 2840 | 2026-03-10 790 |  2026-03-10 2026-03-10
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.04.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -15 5433 | 2026-04-02 1512 |  2026-04-02 2026-04-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.01.02 (-) Dtuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 13 4928 | 2026-01-02 1372 2026-01-02 2026-01-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2026.02.25 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -4 771|  2026-02-25 215 | 2026-02-25 2026-02-25
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na indeks gietdowy STOXX . . .
Europe 600 Oil & Gas Price EUR, KGH26, | Krétka Futures f]sv’:;‘{"s .Z:’i?dza"'e portfelem ; ; ngggfz"ed';'a -| 2026:03-20 | 2026-03-20
2026.03.20 (DEOOOF2NMU30) yeyiny 9
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Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward
Forward DKK/PLN, 2025.01.15 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 3 754 2025-01-15 -1 309 2025-01-15 2025-01-15
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut 183 12616 2025-01-20 -2 906 2025-01-20 2025-01-20
~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego _ _ 44 44 04
Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Diuga Forward 2Zwigzanego ze zmiana kurséw walut 10 1550 2025-01-20 360 2025-01-20 2025-01-20
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 01 _ 01 1.
Forward NOK/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward 2Zwigzanego ze zmiana kurséw walut 15 1192 2025-01-15 3 247 2025-01-15 2025-01-15
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Krétka Forward Zwigzanego ze zmiana kurséw walut 95 27 553 2025-01-17 -6 692 2025-01-17 2025-01-17
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -496 28 569 2025-01-10 7086 2025-01-10 2025-01-10
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2025.01.29 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 3 325 2025-01-29 -80 2025-01-29 2025-01-29
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Diuga Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut 8 -969 2025-01-10 238 2025-01-10 2025-01-10
~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego _ 04 04 4
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Diuga Forward Zwigzanego ze zmiang kurséw walut 13 1511 2025-01-10 371 2025-01-10 2025-01-10
~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego ~ 04 04 4
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Diuga Forward Zwigzanego ze zmiang kurséw walut 7 542 2025-01-10 134 2025-01-10 2025-01-10
Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Dtuga Forward Zwigzanego ze zmiana kurséw walut 1 -4 967 2025-01-10 1211 2025-01-10 2025-01-10
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 4 -1 405 2025-01-10 342 2025-01-10 2025-01-10
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
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Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

wiasnosci i ryzyk

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - 3997
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz _ R
praw wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw B 3997

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym:

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

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

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

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

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach

stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.

pienieznych w kwocie

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej

niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:
Nie dotyczy.
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Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 70 681 - 74 895
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2385 - 3300
DKK 1 - - -
EUR 120 509 317 1355
NOK 1 - - -
PLN 1861 1861 1945 1945
usD 4 15 - -
2) Naleznosci - 1593 - 95
NOK 25 9 25 9
PLN 206 206 86 86
usbD 382 1378 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - 3997
PLN - - 3997 3997
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 66 029 - 67 178
DKK 2948 1668 981 562
EUR 1793 7 580 2380 10 169
GBP 569 2755 - -
NOK 4740 1696 4512 1635
PLN 89 89 1524 1524
usD 14 507 52 241 12 994 53 288
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 674 - 325
DKK 6 4 5 3
EUR 4 18 43 183
NOK 3 1 42 15
usbD 181 651 30 124
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowiazania - 4084 - 3485
EUR - - 2 10
GBP 266 1284 - -
NOK - - 1322 479
PLN 2037 2037 218 218
usbD 211 763 678 2778
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje 242 - -1472 -460 1744 1029 -1612 -22
Warranty subskrypcyjne - - - - - - _ -
Prawa do akcji - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - - - - _
Kwity depozytowe - - - - - - _ -
Listy zastawne - - - - - - - B
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - - _ -
Instrumenty pochodne - - - - - - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - _ _
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania 184 94 -3 031 -1212 186 5226 -4 157 -50
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - B
Weksle - - - - - - - _
Depozyty - - - - - - - B
Waluty - - - - - - - B
Nieruchomosci - - - - - - B _
Statki morskie - - - - - - - B
Inne - - - - - - - _
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3) W przypadku funduszy, ktorych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢
Sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego.
DKK 0,5659 DKK 0,5730 DKK
EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,8399 GBP 5,1488 GBP
NOK 0,3577 NOK 0,3624 NOK
USD 3,6016 USD 4,1012 USD

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

=

N

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedtug podziatu
przyjetego w bilansie funduszu.

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

Sktadniki lokat notowane na

aktywnym rynku 5167 729 -7716 9900

Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku 6 560 814 1568 -3727

Pozostate - - - -

Suma: 11727 1543 -6 148 6173
3. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

»

b

Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartosé aktywow netto Subfunduszu
Nie dotyczy.
Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodow z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakgji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastgpic¢ niezwtocznie, w terminie
przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

e  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze ptatnosé

e  transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedacych przedmiotem obrotu na

rynku zorganizowanym

transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym
Nie dotyczy.

Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1)

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 48 _

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 48 24

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - B

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate 91 59

Suma: 187 83
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2) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 884 232
Suma: 2104 1996

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe

66 597 71410 96 284

Il. Warto$é aktywoéw netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A 60,20 50,53 51,01
Kategoria B - - 62,27
Kategoria C 129,90 106,09 105,63
Kategoria D 134,70 110,12 109,75
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7.
1.

INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

W zwigzku z eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie, obejmujgcego dziatania militarne m.in. pomiedzy Izraelem, Iranem oraz Stanami
Zjednoczonymi, Towarzystwo ocenito potencjalny wptyw sytuacji geopolitycznej na Subfundusz. Subfundusz nie posiada bezposredniej
ekspozycji na aktywa panstw regionu objetych konfliktem (takich jak Iran, Izrael czy paristwa Zatoki). Stany Zjednoczone, mimo ich
udziatu w dziataniach wojennych, nie sg traktowane jako rynek objety ryzykiem wojennym.

Konflikt moze wywotywac posrednie skutki globalne, w szczegdlnosci poprzez wzrost kosztdw energii, zaktécenia w zegludze oraz
podwyzszong zmiennos$¢ rynkowa, jednak na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie stwierdzono istotnego wptywu na
sytuacje Subfunduszu.

Informacje o znaczacych zdarzeniach w roku obrotowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia w roku obrotowym, ktdre nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

4a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 16 515 - - - 16 515 12 904 - - - 12 904

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgcji - - - - - - - - - -

Prawa poboru - - - - - - - - - -

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - B B

warto$ciowe

Dtuzne papiery

pochodne

Instrumenty

spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majgce siedzibe za
granicg

Tytuly

49 514 - - -| 49514| 54274 - - -| 54274

Wierzytelnosci - - - - - - - - - _

pozyczki pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - - -

Depozyty - - - - - - - - - -

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - - _

Statki morskie - - -

Zobowigzania - 49 - 0,07% 49 - 513

0,72% 513

pochodne

Instrumenty

- 49 - 0,07% 49 - 513 0,72% 513

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w ktérym wszystkie znaczace dane sg obserwowalne w sposéb
bezposredni lub posredni

poziom 3 - cena ustalona za pomocg modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne

29



SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY — SUBFUNDUSZ SKARBIEC RYNKOW SUROWCOWYCH

Zbiorcza wartos$¢ aktywow i zobowiazan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej:

Transakcje reverse repo/buy-sell back - - 3997 5,34%

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne
ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu
rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw
dtuznych emitowanych przez Skarb Paristwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi
(ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza sie réwniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu
rynku pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywdw,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci Srodkéw pienieznych z biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktdérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane przez

niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowej ich

emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w papiery wartosciowe réznych

emitentéw.

— ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej
stopy procentowej. W przypadku wzrostu stép procentowych cena papieréw wartosciowych maleje, w przypadku spadku stép
procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku bonéw skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym
oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o statlym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest
wieksze. Czynnikami mogacymi powodowac wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze
instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

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

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi
- ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy instrument
zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie
z obowigzujgcym prawem subfundusze stosuja procedury majace na celu minimalizacje tego ryzyka.
- ryzyko wyceny
Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentdéw, polegajace na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych zawierajacych btedy,
co moze spowodowac wykazanie wyceny instrumentdéw finansowych w portfelu nieodzwierciedlajacej ich wartosci godziwej.
- ryzyko niedopasowania
Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycja zabezpieczang a
instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany
sktadu pozycji zabezpieczanej).
- ryzyko bazy
Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.
- ryzyko braku ptynnosci
Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajagcych do zawarcia transakcji jednoczesnie na
pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.

4b) Kwoty wszelkich przeniesien migedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien
i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.
Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom s3 ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentdéw finansowych pomiedzy 1 a poziomem 2 hierarchii
wartosci godziwej.
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4c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — opis
techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastapita zmiana techniki wyceny,
w szczegolnosci zastapienie metody rynkowej metoda przychodéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia
zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka
dostarcza informacje iloSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej.
Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli ilosciowe nieobserwowalne
dane wejsciowe nie zostaty opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny
z wezesniejszych transakgji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac informacje, jednostka nie moze jednak
pomijac iloSciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktdre s3 istotne dla wyceny wartosci godziwej i do ktérych jednostka
ma racjonalny dostep.

Mnozniki rynkowe obliczane na podstawie obserwowanych cen

Metoda porownaf instrumentéw notowanych na aktywnych rynkach oraz udostepnionych

akcje, udziaty rynkowycr] o.p.arta ° danych finansowych, takich jak m.in. przychody, EBITDA, zysk netto
mnozniki .
oraz kapitat wtasny.
Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
Metoda zdyskontowanych obserwowane stawki rynku pienigznego, a takze stawki kontraktéw
przeptywdw pienieznych FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe skonstruowane z wykorzystaniem
obligacje, listy zastawne oparta o krzywg marz kredytowych, uzyskanych na podstawie obserwowanych
rentownosci oraz marze spreadéw kredytowych; Ratingi miedzynarodowych agencji oraz dane
kredytowg finansowe emitentéw; Ratingi nadane wewnetrznie; Implikowane

zmiennosci kontraktéw swaptions
Wycena transakcji wymiany walut oraz stép procentowych dokonywana
jest metodg zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych. Otwarte
Metoda zdyskontowanych pozycje forward wyceniane sg modelem zdyskontowanych przeptywoéw
przeptywow pienieznych pienieznych wynikajgcych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci
stron, ktére zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych forward.

Instrumenty pochodne

4d) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - uzgodnienie bilansu otwarcia i
bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w trakcie przypisywanego okresu dotyczyty:
Nie dotyczy.
4e) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — kwote tgcznych zyskéow lub
strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw
lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje)
wyniku z operacji, w ktérej ujeto niezrealizowane zyski lub straty.
Nie dotyczy.
4f) W przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w
sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach:
Nie dotyczy.
4g) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w zakresie:
Nie dotyczy.
5. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu:
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa:
W dniu 14.07.2024 r. SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,, Towarzystwo”) opublikowato ogtoszenie, iz w dniu
26.06.2025 r. oraz w dniach 3-7.07.2025 r. miata miejsce btedna wycena jednostek uczestnictwa kategorii A subfunduszu Skarbiec
— Rynkéw Surowcowych (,Subfundusz”) wydzielonego w ramach Skarbiec Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. W zwigzku z
zaistniatg sytuacja, zostata dokonana korekta wycen jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Ponizej przekazujemy informacje o
btednej oraz prawidtowej wycenie jednostek uczestnictwa Subfunduszu:

2025-06-26 53,04 53,02
2025-07-03 53,67 53,60
2025-07-04 53,42 53,41
2025-07-07 53,16 53,14

Na rzecz uczestnikéw Subfunduszu, ktérzy nabyli jednostki uczestnictwa po btednej wycenie, zostato dokonane, na koszt Towarzystwa,
nabycie dodatkowych jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
6. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzierl podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.
W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.
6a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.
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6b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

Nie dotyczy.

6¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywéw Subfunduszu

Nie dotyczy.

6d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opéznienia w regulowaniu

odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

6e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

7.

Na dzien bilansowy nie wystapity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu.

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

Nie dotyczy.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkdéw prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych Towarzystwo dokonato wyboru metody obliczania
catkowitej ekspozycji Subfunduszu, a takze zapewnito jej wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje
Subfunduszu, przy zastosowaniu metody zaangazowania.

Na dzien bilansowy catkowita ekspozycja Subfunduszu, wyliczona z wykorzystywaniem metody zaangazowania, wynosita:

3,22 0,00 6,15 14,61

Fundusz, w swojej polityce inwestycyjnej, zaktada regularne zawieranie, skutkujacych powstaniem dzwigni finansowej transakcji,
ktérych przedmiotem sa wystandaryzowane instrumenty pochodne, majace na celu redukcje lub zwiekszenie ekspozycji na globalne
rynki surowcowe. W zwigzku z zaktadana alokacja dominujacej czesci aktywow na rynkach zagranicznych dopuszcza sie mozliwos¢
powstania réwniez nieznacznej, krotkoterminowej diwigni wskutek przejsciowego niedopasowania poziomu zaangazowania
niewystandaryzowanych instrumentédw pochodnych, majacych na celu zabezpieczenie funduszu przed ryzykiem walutowym, w
stosunku do struktury walutowej portfela.
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