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Sprawozdanie jednostkowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Allianz Inwestycje Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (tekst jednolity Dz. U. z
2023 r. poz. 120) Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spétka Akcyjna
przedstawia roczne sprawozdanie jednostkowe Allianz Inwestycje Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych, na ktére sktada sie:

1. zestawienie lokat wg stanu na dzie 31 grudnia 2025 roku w wartosciach zagregowanych w
poszczegblnych pozycjach w tabeli gtdwnej o wartosci 256 768 tys. ztotych oraz w pozycjach
analitycznych grup sktadnikdw lokat w tabeli uzupetniajgcej oraz tabeli dodatkowej;

2. bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku, ktory wykazuje aktywa netto na sume 265
566 tys. ztotych;

3. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku wykazujacy
zysk z operacji w kwocie 61 750 tys. ztotych;

4. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku,
wykazujgce zwiekszenie stanu aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym o kwote 50 033 tys.
ztotych;

5. noty objasniajace;

6. informacja dodatkowa.

Dane przedstawione w pétrocznym sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu wyrazone zostaty w
tysigcach ztotych, za wyjatkiem informacji o wartosci aktywow netto przypadajacej na jednostke i
wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa wyrazonych w ztotych oraz ilosci jednostek
uczestnictwa wyrazonych w sztukach.

Robert Horberg Prezes Zarzadu Podpisano przy uzyciu
kwalifikowanego podpisu
(podpis)

Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu Podpisano przy uzyciu

kwalifikowanego podpisu

TFI Allianz Polska S.A. elektronicznego

(podpis)
Anna Bakata Cztonek Zarzadu POdp'i?ano przy uzyciu .
kwalifikowanego podpisu
TFI Allianz Polska S.A. elektronicznego
(podpis)
Katarzyna Witek Osoba odpowiedzialna za Podpisano przy uzyciu

kwalifikowanego podpisu

prowadzenie ksigg rachunkowych elektronicznego

(podpis)

Sprawozdanie jednostkowe sporzqdzone zostato w wersji elektronicznej, podpisy ztoZone zostaty w formie
kwalifikowanych podpiséw elektronicznych.

Warszawa, dnia 20 marca 2026 roku
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Sprawozdanie jednostkowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Allianz Inwestycje Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych

ZESTAWIENIE LOKAT
TABELA GtOWNA

Allianz Inwestycje 31.12.2025 31.12.2024
Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Spoétek
Dywidendowych
Sktadniki lokat na dzien | Wartos¢ Wartos¢ wedtug | Procentowy Warto$¢ Wartos¢ wedtug | Procentowy
31 grudnia 2025 (w tys. wedtug ceny [ wyceny na dzien | udziat w wedtug ceny wyceny na dzieri | udziat w
ztotych) nabycia w tys. | bilansowy w tys. | aktywach nabycia w tys. bilansowy w tys. | aktywach
ztotych ztotych ogotem ztotych ztotych ogotem

Akcje 181 401 256 768 96,31 153 510 207 871 96,36
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgcji 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
Dtuzne papiery wartosciowe

0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z
ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspodlnego inwestowania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki
pienigzne 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
tacznie 181 401 256 768 96,31 153 510 207 871 96,36
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Sprawozdanie jednostkowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Allianz Inwestycje Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych

TABELE UZUPEtNIAJACE
AKCJE Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby Wartosc Wartosé wedtug | Procentowy
emitenta wedtug ceny | wyceny na dzien udziat w
nabycia w bilansowy w aktywach
tys. ztotych tys. ztotych ogoétem
AB SA; ISIN: Alr(;zgl? ynek S\;Zfr(:zs'z?op\i;:t:v 1902 | Polska 82 205 0,08
PLAB0O0000019 ) ’
regulowany w Warszawie
Alior Bank SA; Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 49 822 | Polska 3096 5503 2,06
PLALIOR00045 regulowany w Warszawie
Allegro.eu SA; Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 78 523 | Luksemburg 2416 2436 0,91
LU2237380790 regulowany w Warszawie
Archicom S.A.; Aktywny rynek | Gietda Papieréow
ISIN: - rynek Wartosciowych 70808 | Polska 1560 3179 1,19
PLARHCMO00016 regulowany w Warszawie
. ) Aktywny rynek | Gietda Papieréw
/;[ZSSLSE/,\\I’O'S:)'}Z - rynek Wartosciowych 48116 | Polska 1714 1429 0,54
regulowany w Warszawie
Asbisc Enterprises | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
PLC; ISIN: - rynek Wartosciowych 198 354 | Cypr 4840 6522 2,45
CY1000031710 regulowany w Warszawie
Asseco Business Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Solutions SA; ISIN: | - rynek Wartosciowych 6 077 | Polska 116 517 0,19
PLABS0000018 regulowany w Warszawie
Asseco Poland SA; | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 34 324 | Polska 7991 7 840 2,94
PLSOFTB00016 regulowany w Warszawie
é:ifecr?nS:uur?pe Aktywny rynek | Gietda lPapieréw
SA; ISIN: - rynek Wartosciow.ych 11 148 | Polska 753 702 0,26
PLASSEE00014 regulowany w Warszawie
Auto Partner S.A.; | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 35000 | Polska 625 581 0,22
PLATPRT00018 regulowany w Warszawie
Bank BGZ BNP Aktywny rynek | Gietda Papierdw
Paribas S.A.; ISIN: [ - rynek Wartosciowych 38 107 | Polska 4578 4973 1,87
PLBGZ0000010 regulowany w Warszawie
Bank Pekao SA; Aktywny rynek | Gietda Papierow
ISIN: - rynek Wartosciowych 52 571 | Polska 6533 10782 4,04
PLPEKAO00016 regulowany w Warszawie
Benefit Systems Aktywny rynek | Gietda Papieréow
SA; ISIN: - rynek Wartosciowych 1530 | Polska 967 5370 2,01
PLBNFTS00018 regulowany w Warszawie
. . | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
EESG’B‘?\;‘;& (')51';" - rynek Wartosciowych 22621 | Polska 12423 14428 5,41
regulowany w Warszawie
) ) Aktywny rynek | Gietda Papieréow
Efgcs(?(‘)’()lzg\éls - rynek Wartos’ciow.ych 11 455 | Polska 2017 1370 0,51
regulowany w Warszawie
CD Projekt Red SA; | Aktywny rynek | Gietda Papierow
ISIN: - rynek Wartosciowych 28 000 | Polska 7317 6748 2,53
PLOPTTC00011 regulowany w Warszawie
. . Aktywny rynek | Gietda Papierow
ES?I\ZPS()A(;()I(S)IO,\‘l.7 - rynek Wartosciowych 15442 | Polska 710 911 0,34
regulowany w Warszawie
Creepy Jar S.A,; Aktywny rynek | Gietda Papieréow
ISIN: - rynek Wartosciowych 2 [ Polska 1 1 0,00
PLCRPJR0O0019 regulowany w Warszawie
CYBER_FOLKS S.A.; | Aktywny rynek | Gietda Papierow
ISIN: - rynek Wartosciowych 40 665 | Polska 2 803 8377 3,14
PLR220000018 regulowany w Warszawie
Develia S.A. (ex: LC | Aktywny rynek | Gietda Papieréow
Corp S.A.); ISIN: - rynek Wartosciowych 1224 821 | Polska 2483 10 350 3,88
PLLCCRP0O0017 regulowany w Warszawie
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Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych

Dino Polska S.A.; Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 194 150 | Polska 10482 8028 3,01
PLDINPLO0011 regulowany w Warszawie
gg\z\glopment SA; Aktywny rynek GietdalPépieréw
ISIN: - rynek Wartoscmw.ych 31581 | Polska 3413 8 053 3,02
PLDMDVL00012 regulowany w Warszawie
Echo Investment Aktywny rynek | Gietda Papieréw
SA; ISIN: - rynek Wartosciowych 263 | Polska 1 1 0,00
PLECHPS00019 regulowany w Warszawie
Enter Air S.A,; Aktywny rynek | Gietda Papieréow
ISIN: - rynek Wartosciowych 10 873 | Polska 523 635 0,24
PLENTER00017 regulowany w Warszawie
. . Aktywny rynek | Gietda Papieréow
E‘EEEOR?(\)'O'SL'\;S - rynek Wartosciowych 24 437 | Polska 894 677 0,25
regulowany w Warszawie
Gietda Papierow
Wartosciowych w | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Warszawie SA; - rynek Wartosciowych 36 721 | Polska 1727 2387 0,90
ISIN: regulowany w Warszawie
PLGPWO0000017
Grupa Kety SA; Aktywny rynek | Gietda Papierow
ISIN: - rynek Wartosciowych 7 140 | Polska 1746 6522 2,45
PLKETY000011 regulowany w Warszawie
Kghm Polska Aktywny rynek | Gietda Papieréow
Miedz SA; ISIN: - rynek Wartosciowych 59519 | Polska 10918 16 713 6,27
PLKGHMO000017 regulowany w Warszawie
Kruk SA; ISIN: Al:tywl?y rynek Gie{dalPépierér:N »
PLKRK0000010 -ryne Wartoscmwyc 10 141 | Polska 3538 5 005 1,88
regulowany w Warszawie
LPP SA; ISIN: Alr(;x:’l?y nek S\;?rfz:c?opv'fyrfr 532 | Polska 5941 11071 4,15
PLLPP0000011 ) !
regulowany w Warszawie
. . Aktywny rynek | Gietda Papieréow
:1LBB;2I(;OS$OI?2N. - rynek Wartosciowych 3378 | Polska 3090 3586 1,35
regulowany w Warszawie
. . . Aktywny rynek | Gietda Papieréw
m’&:ss&g;\; ~rynek Wartosciowych 241 409 | Polska 3632 3578 1,34
regulowany w Warszawie
MLP Group S.A.; Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 3380 | Polska 83 310 0,12
PLMLPGR00017 regulowany w Warszawie
. .| Aktywny rynek | Gietda Papieréw
m;‘g;g;&gg\" - rynek Wartosciowych 7805 | Polska 2556 2537 0,95
regulowany w Warszawie
. . Aktywny rynek | Gietda Papieréow
EET“F:?RSSbg(;Té - rynek Wartosciowych 6772 | Polska 3687 5512 2,07
regulowany w Warszawie
Oponeo.pl SA; Aktywny rynek | Gietda Papieréow
ISIN: - rynek Wartosciowych 38 710 | Polska 3056 3561 1,34
PLOPNPLO0013 regulowany w Warszawie
Orange Polska Aktywny rynek | Gietda Papieréow
S.A.; ISIN: - rynek Wartosciowych 64 643 | Polska 621 659 0,25
PLTLKPLOO017 regulowany w Warszawie
. . Aktywny rynek | Gietda Papierow
SFPLIENNOSO.Q(.)’OI;N. - rynek Wartos’ciow.ych 140 819 | Polska 13624 13534 5,08
regulowany w Warszawie
. . Aktywny rynek | Gietda Papierow
gf?@iﬁiﬁom - rynek Wartosciowych 8012 | Polska 516 753 0,28
regulowany w Warszawie
PCC Rokita SA; Aktywny rynek | Gietda Papieréow
ISIN: - rynek Wartosciowych 15961 | Polska 1151 978 0,37
PLPCCRK00076 regulowany w Warszawie
) | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
E'LaPVL"/@\'IVSC')g'C; 1'§'N' ~rynek Wartosciowych 8459 | Polska 2577 2166 0,81
regulowany w Warszawie
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Polimex-Mostostal | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
SA; ISIN: - rynek Wartosciowych 30356 | Polska 210 252 0,09
PLMSTSD00019 regulowany w Warszawie
E)Z\zliszf;c::siiKg::k Aktywny rynek | Gietda Papieréow
. - rynek Wartosciowych 211 469 | Polska 9762 18 009 6,76
Polski SA; ISIN: regulowan w Warszawie
PLPKO0000016 & Y
Powszechny
Zaktad Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Ubezpieczen SA; - rynek Wartosciowych 207 046 | Polska 8 862 13818 5,18
ISIN: regulowany w Warszawie
PLPZU0000011
Quercus
:S:I;JEZ“WO Aktywny rynek | Gietda Papieréw
v . - rynek Wartosciowych 288 076 | Polska 1851 3630 1,36
Inwestycyjnych regulowan w Warszawie
SA; ISIN: & v
PLQRCUS00012
Rainbow Tours SA; | Aktywny rynek | Gietda Papieréw
ISIN: - rynek Wartosciowych 16 793 | Polska 1349 2542 0,95
PLRNBWTO00031 regulowany w Warszawie
Santander Bank Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Polska S.A.; ISIN: - rynek Wartosciowych 6 262 | Polska 3022 3415 1,28
PLBZ00000044 regulowany w Warszawie
. Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Selvita S.A.; ISIN: -
PLSLVCR00029 - rynek Wartosaom{ych 15412 | Polska 641 666 0,25
regulowany w Warszawie
Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Shoper SA; ISIN: L.
PLSHPR000021 - rynek Wartosaom{ych 89 642 | Polska 3826 4823 1,81
regulowany w Warszawie
) Aktywny rynek | Gietda Papieréw
Synektik SA; ISIN: .
PLSNKTK00019 - rynek Wartosaowych 10000 | Polska 2138 2826 1,06
regulowany w Warszawie
Ii?/ );tcsh':t' éi)i(’;ware Aktywny rynek | Gietda Papieréw
S.A); ISIN: - rynek Wartosciowych 20054 | Polska 1097 800 0,30
PLLVTSFO0010 regulowany w Warszawie
Aktywny rynek | Gietda Papieréow
Vercom S.A.; ISIN: L.
PLVRCMO00016 - rynek Wartosaow.ych 10467 | Polska 1307 1354 0,51
regulowany w Warszawie
Vistula Retail Aktywny rynek | Gietda Papieréow
Group S.A.; ISIN: - rynek Wartosciowych 265 371 | Polska 1131 1231 0,46
PLVSTLA00011 regulowany w Warszawie
Aktywny rynek | Gietda Papieréow
Voxel SA; ISIN: .
PLVOXELO0O14 - rynek Wartosaom{ych 34 638 | Polska 3098 4150 1,56
regulowany w Warszawie
Wirtualna Polska Aktywny rynek | Gietda Papierow
Holding S.A.; ISIN: [ - rynek Wartosciowych 24 997 | Polska 1770 1517 0,57
PLWRTPL00027 regulowany w Warszawie
é;rr;allilleaBklr;"(sizs Aktywny rynek | Gietda Papieréow
SA:ISIN: - rynek Wartosciowych 128 725 | Polska 4536 9245 3,47
PLXTRDMO0011 regulowany w Warszawie
tacznie 181 401 256 768 96,31

TABELE DODATKOWE

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W
ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Grupa Kapitatowa Asseco Poland S.A. 9058 3,40

Grupa Kapitatowa Echo Investment 3181 1,19

Grupa Kapitatowa PZU S.A. 30103 11,29
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Allianz Inwestycje Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych
Bilans na dzien 31 grudnia 2025 roku (w tys. ztotych)

31.12.2025

31.12.2024

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8706 5960
2. Naleznosci 1127 1901
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 256 768 207 871
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0
6. Pozostate aktywa 0 0

1. Kapitat wptacony

598 994

569 814

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna)

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

-503 880

63 662

-462 983

51925

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

31423

2416

Liczba jednostek uczestnictwa 818 500,8009 859 400,1493
A 818 500,8009 859 400,1493
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 324,45 250,79
A 324,45 250,79

Bilans nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjq dodatkowgq, ktére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

jednostkowego.

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbq jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywow netto na jednostke uczestnictwa

prezentowanq w PLN.
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Allianz Inwestycje Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych
Rachunek wyniku z operacji (w tys. ztotych) za okres od 01 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

‘ 01.01.2025 - 01.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024
|

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 12 018 11 540
2. Przychody odsetkowe 310 324
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 3 0
) - )
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 560 459
- stata cze$¢ wynagrodzenia 560 459
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 30 21
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 4 0
12. Pozostate 0 0

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29 007 20835
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 21 006 -9458
- z tytutu réznic kursowych 0 0

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

73,66

27,25

A

73,66

27,25

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqgcymi oraz informacjq dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng

czesc sprawozdania jednostkowego.

Wszystkie pozycje w tys. zt poza wynikiem z operacji przypadajgcym na jednostke uczestnictwa prezentowanym w PLN.
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Allianz Inwestycje Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Spétek Dywidendowych
Zestawienie zmian w aktywach netto (w tys. ztotych) za okres od 01 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

01.01.2025 -
31.12.2025

01.01.2024 -
31.12.2024

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 215533 192 564
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 61750 22761
a) przychody z lokat netto 11737 11384
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29 007 20835
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 21006 -9 458
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 61 750 22761
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -11717 208
3521?,?:»(5\,?;“3{[1 wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 29180 32518
;Jgdzr:glsatr;i I:acggc;{r:::xp;{)aconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych .40 897 32310
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 50033 22969
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 265 566 215533
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 243 302 209 982

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym -40 899,3483 -2 046,4019
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 100 413,1674 132 594,6681
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 141 312,5157 134 641,0700
c) saldo zmian -40 899,3483 -2 046,4019
tZx}rlr_]liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w 818 500,8009 859 400,1493
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4 443 560,0988 4343 146,9315
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3625 059,2979 3483 746,7822
c) saldo zmian 818 500,8009 859 400,1493
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa nie dotyczy nie dotyczy
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 250,79 223,54
okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 324,45 250,79
sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w

; 29,37 12,19
okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 252,44 218,04
sprawozdawczym
- data wyceny 2025-01-13 2024-01-17
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 324,46 262,04
sprawozdawczym
- data wyceny 2025-12-30 2024-05-23
6. Wa'rtosc aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w 324,46 250,80
okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2025-12-30 2024-12-30
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1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,23 0,22
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01 0,01
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqgcymi oraz informacjq dodatkowq, ktére stanowiq
integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.
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Noty objasniajace
Nota | — Polityka Rachunkowosci

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg zgodnie z nastepujacymi regulacjami:

1. Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2023 r. poz. 120),

2. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2018 poz. 1355 z pdzn. zm.),

3. Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859),

4. Rozporzadzenie Ministra Finansdw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku
zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz.U.2020. poz.2436),

5. Zapisy Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz Statutu.

I.  Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

1. Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Sprawozdanie jednostkowe sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane
przedstawione w sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu wyrazone zostaty w tysigcach
ztotych, za wyjatkiem informacji o wartosci aktywéw netto przypadajacej na jednostke
uczestnictwa i wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa wyrazonych w ztotych oraz o liczbie
jednostek uczestnictwa wyrazonych w sztukach.

Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1. Podstawg zapisu w ksiegach rachunkowych Subfunduszy s3 dowody ksiegowe.

2. Operacje dotyczace Subfunduszy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszy w okresie,
ktérego dotycza.

3. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszy wedtug ceny nabycia z
uwzglednieniem prowizji maklerskiej. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie majg wartos¢ nabycia
rowng zero. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartosé
ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie.

4. O le do godziny 12:00 w dniu nastepujgcym po dniu wyceny brak jest potwierdzenia transakcji
nabycia lub zbycia sktadnikow lokat zawartej przez Fundusz / Subfundusz w dniu wyceny,
transakcja taka uwzgledniana jest w najblizszej wycenie aktywow funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan. W przypadku braku potwierdzenia transakcji na rynku miedzybankowym w dniu
rozliczenia transakcji, transakcja wprowadzana jest do ksigg w dniu rozliczenia transakcji na
podstawie potwierdzenie zawarcia transakcji z kontrpartnerem za posrednictwem sytemu
Bloomberg.

5. Skfadniki lokat Subfunduszy otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikdw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang
o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

6. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg HIFO (Highest In First Out), polegajacg na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
skfadnikow wycenionych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Tak zastosowana metoda
wyliczania zysku lub straty ze zbycia lokat nie ma zastosowania do sktadnikéw lokat bedacych
przedmiotem transakcji pozyczki papieréw wartosciowych jak réwniez do papieréw wartosciowych
nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupienia.
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7. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.

8.  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w punkcie 5.

9. W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w
pierwsze]j kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika lokat.

10. Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru uznaje sie za
zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

11. Nalezng dywidende z akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy

12. Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu
nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

14. Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszu w
dacie zawarcia umowy.

15. Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
rozdziatach opisujgcych Wycene Aktywow Funduszu (oraz Subfunduszy) statutéw Subfunduszy oraz
skfadniki, dla ktérych do godziny 12:00 w dniu nastepujgcym po dniu wyceny brak jest
potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan.

16. Operacje dotyczace Subfunduszy ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie
polskiej, po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu. Jezeli operacje dotyczace
funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu - ich wartos¢
okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe do EUR.

17. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dywidendy oraz inne udziaty w zyskach, przychody
odsetkowe

18. Koszty pokrywane przez Subfundusze opisane s3 w statutach Funduszy w rozdziatach dot.
rodzajow, maksymalnej wysokosci, sposobu kalkulacji i naliczania kosztéw obcigzajgcych
Subfundusze, w tym Wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze
nastgpic pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztow.

Na pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa tworzy sie kazdego dnia w danym roku obrotowym, w
ciezar kosztow operacyjnych Funduszu, rezerwe w kwocie rownej wysokosci naliczonego w tym dniu
Wynagrodzenia Towarzystwa.

Rezerwy na koszty oraz Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane sg w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy
dzien roku liczonego jako 365 lub 366 dni w przypadku roku przestepnego, od Wartosci Aktywow
Netto z poprzedniego Dnia Wyceny. Ptatnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe.

Dla funduszy otwartych na poczatku kazdego miesigca ustalane podstawy kosztéw
zarachowywanych na kazdy Dzierh Wyceny. Postawy potwierdzane sg przez Depozytariusza.
Postawg kosztow jest wartos¢ ptatnosci (dokonanej na podstawie faktury lub wynikajacej z
umowy) dokonanej w poprzednim okresie rozliczeniowym dotyczgcej danego kosztu.

TFI moze w drodze uchwaty Zarzadu podja¢ decyzje o pokrywaniu kosztéw i wydatkéw zwigzanych
z dziatalnoscig prowadzong przez poszczegdlne Subfundusze.

19. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien
ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa danej kategorii wyznaczonej zgodnie z ustepem 20.
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20. Na potrzeby okre$lenia wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa danej kategorii w
okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wypfatami ujmowanymi zgodnie z ust. 19.

21. Jednostki Uczestnictwa odkupywane sg przez Fundusz zgodnie z zasadg HIFO (Highest In First
Out), co oznacza, iz w pierwsze]j kolejnosci sg odkupywane Jednostki Uczestnictwa nabyte przez
Uczestnika Funduszu po najwyzszej Wartosci Aktywdéw Netto na jednostke uczestnictwa.

22. Dziatajac zgodnie z brzmieniem art. 146 ust. 7 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Towarzystwo nie moze pobiera¢ wynagrodzenia ani
obcigza¢ funduszu kosztami zwigzanymi z lokowaniem aktywdéw funduszu w jednostki
uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez to
Towarzystwo. Obowigzek ten Towarzystwo realizuje poprzez naliczanie w funduszu inwestujgcym
petnej kwoty optaty za zarzadzanie w wysokosci okre$lonej statutem lub Uchwaty Zarzadu, a
nastepnie korygowanie jej w czesci odpowiadajgcej wartosci instrumentu funduszu, w ktéry
ulokowat srodki fundusz inwestujacy o wartos¢ optaty za zarzadzanie pobieranej w funduszu, w
ktory ulokowat srodki fundusz inwestujacy.

W przypadku, gdyby w funduszu, w ktéry ulokowat srodki fundusz inwestujacy, pobrane zostato
wynagrodzenie zmienne od wynikdw Towarzystwa w zakresie zarzgdzania tym funduszem, to
wysokos¢ tego wynagrodzenia w czesci naliczonej od aktywdéw zainwestowanych w ten fundusz
przez fundusz inwestujgcy zostanie potrgcona z rezerwy na statg optate za zarzadzanie.
Obowigzek ustawowy realizowany jest w kazdym oficjalnym dniu wyceny poczawszy od pierwszej
wyceny oficjalnej funduszu inwestujgcego, nastepujacej po dniu nabycia jednostek uczestnictwa
/ przydziatu certyfikatéw inwestycyjnych funduszu, w ktéry ulokowat srodki fundusz inwestujgcy.
Pomniejszenie optaty liczone jest od dnia nabycia jednostek uczestnictwa / przydziatu
certyfikatéw inwestycyjnych funduszu, w ktéry ulokowat srodki fundusz inwestujgcy.
Pomniejszenie optaty przestaje by¢ naliczane od dnia umorzenia jednostek uczestnictwa /
przydziatu certyfikatow inwestycyjnych funduszu, w ktéry ulokowat srodki fundusz inwestujacy.
Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupien, ktére zostaty do
rejestru uczestnikdw wpisane nie pdzniej niz pod data ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem
bilansowym.

Metody wyceny, przyjete kryterium wyboru rynku, w tym systemu notowan

§1

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny.

2. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o
dostepne kursy z godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej) czasu polskiego z Dnia Wyceny.

3. Na Dzien Wyceny Subfunduszu dokonuije:

e wyceny Aktywoéw Subfunduszu,

e ustalenia wartosci zobowigzan Subfunduszu,

e ustalenia Wartosci Aktywdéw Netto / Subfunduszu przypadajgcej na dane kategorie
jednostek uczestnictwa.

4. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc Wartosé Aktywdéw Subfunduszu o
jego zobowigzania w Dniu Wyceny.

5. Wartos$¢ Aktywow Netto Subfunduszu przypadajgca na dane kategorie jednostek uczestnictwa /
certyfikatéw inwestycyjnych jest rowna Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny
przypadajacej na dane kategorie jednostek uczestnictwa podzielong przez ilos¢ danej kategorie
jednostek uczestnictwa w Dniu Wyceny. Na potrzeby okreslenia Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu przypadajgcej na dane kategorie jednostek uczestnictwa w Dniu Wyceny nie sg
uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym / wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikéw w Dniu
Wyceny.

6. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
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6.1. cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
6.2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cene otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczagce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
6.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, wartos¢ godziwa ustalong za
pomoca modeli wyceny opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci
godziwej).
7. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w pkt 6.2 i 6.3 podlegajg uzgodnieniu
z Depozytariuszem.
Uzgodnienie modelu lub metody wyceny Aktywa Funduszu przeprowadza sie przed wprowadzeniem
danego Aktywa po raz pierwszy do portfela Funduszu lub przed zastosowaniem po raz pierwszy
nowej (zmienionej) metody lub modelu wyceny.
8. Modele wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w pkt 6.2 i 6.3 podlegajg okresowemu
przeglagdowi, nie rzadziej niz raz w roku.
9. W przypadku aktywéw i zobowigzan finansowych:
1) pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz
2) niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papieréow wartosciowych kolejnej emis;ji
pofaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji
stosuje sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.
10. Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie polskiej.

§2
Lokaty notowane na Aktywnym Rynku
1. Z zastrzezeniem zapisdw dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszych punktéw, beda wyceniane nastepujace kategorie lokat Funduszu:
1) akcje;
2) prawa do akgji;
3) prawa poboru;
4) kwity depozytowe;
5) listy zastawne;
6) warranty subskrypcyjne;
7) dtuine papiery wartosciowe;
8) instrumenty pochodne;
9) certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.
2. Wartosc¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy
sposob:
1) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:
a) w przypadku sktadnikdw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,
b) w przypadku, gdy na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego z godziny 16:30.
2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1), a dany instrument
posiada notowania w jednym z systemow brokerskich zatwierdzonych przez Towarzystwo, to
do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu transakcyjnego ze wskazaniem koszyka obrotu;
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3) jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1), i 2) , zastosowana
zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic Price (BGN), o ile jest dostepna dla
danego instrumentu;

4) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 1), 2) i 3), lub wolumen
obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczgco niski, to do wyceny przyjmuje sie wartosc¢ z
poprzedniego Dnia Wyceny; skorygowang w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej w drodze wyceny, w oparciu o publicznie ogtoszong na
Aktywnym Rynku cene nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

5) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku -
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez
rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdéb umozliwiajgcy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z § 1 ust. 6

6) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku gtéwnego
dla danego sktadnika lokat, z wytgczeniem dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych
przez Skarby Panstw, Fundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w
okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji (inny niz papiery dtuzne)
wprowadzany jest do obrotu w momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego papieru wartosciowego opiera sie o
rynek, w ktérym jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1) i 2),

d) w przypadku, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku gtéwnego zgodnie ppkt. a), b), c)
dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie za wartos¢ godziwa cene
instrumentu udostepniong przez serwis informacyjny Bloomberg (wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic Price (BGN). Bloomberg Generic Prices (BGN) jest to cena okreslona
przez Bloomberg’a, uznana rynkowo cena instrumentu finansowego (ang. ,market
consensus pricing”). Jest to cena ustalana na podstawie cen otrzymanych od wielu
dostawcow. Klasyfikowana jest jako poziom 1 hierarchii wartosci godziwej. Jezeli wartos¢
BGN nie jest publikowana z uwagi na bliski termin wykupu, po uzgodnieniu z
Depozytariuszem moze zostac zastosowana wycena po wartosci nominalnej,

e) dla instrumentdw dtuznych innych niz emitowane przez Skarb Panstwa, gdy niemozliwe
jest ustalenie rynku gtdwnego zgodnie ppkt. a), b), c), d) i ktérych kwotowania dostepne
sg w systemach brokerskich zatwierdzonych przez Towarzystwo pobierane sg kwotowania
z ostatniej sesji matchingowej w takim systemie;

f) w przypadku objecia nowej emisji nieskarbowych, krajowych papieréw dtuznych ocena
aktywnosci rynku zorganizowanego wykonywana bedzie na podstawie danych
wolumenowych po zakonczeniu pierwszego petnego miesigca kalendarzowego
notowania; w okresie miedzy dniem nabycia a dniem weryfikacji instrumenty te bedg
wyceniane za pomocg modelu zgodnie § 1 ust. 6, pkt. 6.2 w szczegdlnosci w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych z uwzglednieniem ryzyka kredytowego

Za skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku uznaje sie sktadniki lokat, dla ktérych rynek
gtéwny wyznaczony zostat zgodnie z ppkt. a)- e).

7) Na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego przeprowadzana jest analiza
aktywnosci rynku dla kazdego instrumentu finansowego znajdujgcego sie w portfelu lokat
Funduszu i obowigzuje przez caty nastepny miesigc kalendarzowy.
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8)

Do analizy przyjmowane sg wytagcznie rynki, dla ktérych ceny sg publikowane w

autoryzowanych serwisach informacyjnych.

Kryterium aktywnosci rynkow:

a. Dla papieréw udziatowych, w tym ETF, uznaje sie, ze dany rynek spetnia kryteria dla
aktywnego rynku, jezeli tgcznie spetnione sg ponizsze warunki:

e rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca jego odpowiednik;

e wolumen obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w
okresie 1 miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony
przez 6, byt wyzszy niz pozycja w danym papierze warto$ciowym we wszystkich
Funduszach zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku.

W kolejnym miesigcu ponownie nastepuje analiza czy nie pojawit sie aktywny rynek,

b) Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi
na hurtowy charakter uznaje sie za rynek aktywny,

c) Dla dtuznych papieréw wartosciowych emitowanych przez PFR i BGK na rzecz Funduszu
Przeciwdziatania Covid-19 za rynek aktywny uznaje sie kwotowania w systemach
brokerskich, o ile znajdujg sie na liscie zatwierdzonych przez Towarzystwo systemoéw
brokerskich; w przypadku braku zatwierdzonych systemoéw brokerskich, instrumenty te
wyceniane beda sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt.
6.2 w szczegblnosci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych z
uwzglednieniem ryzyka kredytowego,

d) Dla papieréow dtuznych wyemitowanych przez krajowych emitentéw na rynku krajowym,
innych niz emitowane przez Skarb Panistwa oraz dtuznych papieréw wartosciowych
emitowanych przez PFR i BGK na rzecz Funduszu Przeciwdziatania Covid-19, uznaje sie, ze
rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jezeli wolumen obrotu na rynkach, na ktérych
notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca poprzedzajgcego dzien
ustalenia rynku aktywnego wystgpito co najmniej 10 dni transakcyjnych danego
instrumentu finansowego i wartos¢ obrotu w wysokosci minimum 100 tysiecy PLN,

e) jezeliw wyniku analizy przeprowadzonej przez TFl, pomimo spetnienia kryterium opisanego
w podpunkcie a) i d), rynek moze zosta¢ uznany za nieaktywny lub w przypadku braku
spetnienia kryterium rynek moze zosta¢ uznany za aktywny, w szczegdlnie uzasadnionych
przypadkach po uzgodnieniu z Depozytariuszem,

f) Bony skarbowe bez wzgledu na rynek i segment notowan klasyfikowane sg do rynku
nieaktywnego,

g) Tytuly uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w
funduszach inwestycyjnych i inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, z
wytaczeniem tytutdw uczestnictwa typu ETF, dla ktorych istniejg rynki aktywne oraz
jednoczesnie dostepne sg wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa/tytut
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, podstawowym sposobem wyceny jest NAV a w
przypadku jego braku do wyceny przyjmuje sie ceny z rynkdw aktywnych,

h) Tytuty uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania typu ETF, dla ktdrych istniejg
rynki aktywne przyjmuje sie ceny z rynkéw aktywnych.

9) Dla dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych w PLN przez Skarb Panstwa,

notowanych na rynku Treasury Bond Spot, dla ktdrych organizowana jest sesja fixingowa
(16.30), rynkiem gtéwnym jest Treasury Bond Spot.

Dla papieréw wyemitowanych w PLN przez Skarb Panistwa, dla ktérych nie jest organizowana
procedura fixing zastosowana zostanie wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic Price
(BGN).

Jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg wartosci z Fixingu ani Bloomberg Generic Price (BGN)
woéwczas do wyceny zastosowana zostanie wartos¢ publikowana jako TBSP.fixPrice, o ile jest
dostepna dla danego instrumentu;
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Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z powyzszymi zapisami, moze
zostaé przyjeta wartos¢ z poprzedniego Dnia Wyceny, jednak nie dtuzej niz przez 5 dni
roboczych.

TBSP.fixPrice - Kurs referencyjny publikowany przez BondSpot. Jest to wartos¢ ustalana na
podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcédw. Klasyfikowana jest jako poziom 1 hierarchii
wartosci godziwej.

Jezeli wartos¢ BGN i TBSP.fixPrice nie sg publikowane z uwagi na bliski termin wykupu, po
uzgodnieniu z Depozytariuszem moze zostac zastosowana wycena po wartosci nominalnej, w
innym przypadku obligacje bedg wyceniane za pomocg modelu zgodnie z § 1 ust. 6 pkt. 6.2 i
6.3.

10) Dla dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych przez Skarby Panstw w walucie innej

niz PLN oraz dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez podmioty inne niz
Skarby Panstw w walucie innej niz PLN dla ktdrych udostepniane sg ceny w serwisie
informacyjnym Bloomberg rynkiem gtéwnym jest wartos¢ publikowana jako Bloomberg
Generic Price (BGN). Jezeli wartos¢ BGN nie jest publikowana z uwagi na bliski termin wykupu,
po uzgodnieniu z Depozytariuszem moze zostaé zastosowana wycena po wartosci nominalnej,
lub brak jest publikacji wartosci BGN przez 5 dni roboczych obligacje bedg wyceniane za
pomocg modelu zgodnie z § 1 ust. 6 pkt. 6.2 i 6.3. w przypadku ponownej dostepnosci wartosci
BGN jest ona ponownie rynkiem gtéwnym.

11) Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami

ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta.

12) Do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami

powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego wartos¢ jest réwna wartosci nabycia,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich wartos¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

13) Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego

na moment wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

Lokaty nienotowane na Aktywnym Rynku
Wartos¢ sktadnikdw lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczek papierdw wartosciowych, w nastepujacy sposéb:

1)

2)

dtuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia

sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 w szczegdlnosci

w oparciu o model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych z uwzglednieniem ryzyka

kredytowego lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3 w szczegdlnosci w oparciu o model wartosci

likwidacyjnej.

dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne s3 $cisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego Ilub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢é w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z pkt. 5) ponizej. Dodatkowo, dane wejsciowe odpowiednie dla danego modelu i
uwzgledniajace jego charakterystyke bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg S$cisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego papieru dtuznego bedzie
stanowic¢ sume wartosci godziwej dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych
instrumentéw pochodnych) wyznaczonej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2
w szczegblnosci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych z
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uwzglednieniem ryzyka kredytowego lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3 w szczegdlnosci w oparciu
o model wartosci likwidacyjnej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych
wyznaczonych w oparciu o modele wifasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw
pochodnych zgodnie z pkt. 5) ponizej;

c) przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych mozna wskazac emitentdw o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegdlnych, wybranych parametréw
finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa, itp.) na podstawie
ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentow notowanych na Aktywnym
Rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktérych nie mozna wskazaé¢ emitentdw o podobnym profilu i zakresie
dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku, do wyceny przyjmuje sie
warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczacy tego
rodzaju ustugi. W pierwszej kolejnosci przyjmuje sie warto$¢ podang przez serwis Reuters.
W przypadku braku mozliwosci wykorzystania serwisu Reuters przyjmuje sie wartosé
podang przez inng wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju
ustugi, z ktérg Towarzystwo podpisato umowe na Swiadczenie tego typu ustug. W
przypadku, w ktérym wiecej niz jedna jednostka tego typu oszacowata wartos¢ akcji
przyjmuje sie wartos¢ najnizsza.

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych
lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych z Aktywnego Rynku; przy czym, w przypadku
gdy akcje emitenta nie s3 notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyzej;

5) niewystandaryzowane instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie
stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe beda pobierane z
Aktywnego Rynku; a beda to modele:

a) w przypadku kontraktow terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w
wartosci godziwej przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywow pienieznych
polegajgcej na kalkulacji wartosci oczekiwane]j kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu
na Dzien Wyceny przy uzyciu stép procentowych z krzywych rentownosci, odpowiednich dla
danego typu instrumentu i waluty,

b) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg - w
oparciu o ostatnio ogtoszong wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na wartosé
godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

7) instrumenty rynku pienieznego nie bedgce papierami wartoSciowymi - w wartosci godziwej,
ustalonej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3;

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.
Przeglagd ww. metod odbywa sie nie rzadziej niz raz w roku.

W przypadku instrumentéw dituznych emitowanych przez podmioty inne niz Skarb Panistwa, dla
ktorych ogtoszono zawieszenie notowan w zwigzku z przedterminowym wykupem, po uzgodnieniu z
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Depozytariuszem moze zosta¢ zastosowana wycena po wartosci nominalnej, w innym przypadku
obligacje bedg wyceniane za pomocg modelu zgodnie z § 1 ust. 6 pkt. 6.2 6.3.

Instrumenty dtuzne, ktére po raz pierwszy wchodzg do ksigg rachunkowych i dla ktérych nie ma
aktywnego rynku do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane bedg w koszcie nabycia. Od
pierwszego dnia po rozliczeniu transakcji instrumenty te wyceniane bedg w wartosci godziwej,
ustalonej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3.

W sytuacji gdy dtuzny papier wartosciowy przechodzi z rynku aktywnego na nieaktywny, w ciggu
maksymalnie 2 dni roboczych zostanie wyznaczony spread, ktérych jest jedng z danych wejsciowych
do modelu, o ktérym mowa w § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3. Od nastepnego dnia
roboczego instrumenty te wyceniane bedg w wartosci godziwej, ustalonej wyznaczanej na podstawie
z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3. Do tego czasu instrument ten bedzie wyceniany wg
ostatniego dostepnego kursu.

W przypadku zapiséw na papiery wartosciowe nowych emisji dniem wprowadzenia do ksigg jest
potwierdzenie przydziatu, rejestracjia w KDPW lub potwierdzenie zawarcia transakcji. Od dnia
wprowadzenia transakcji, instrument wyceniany jest zgodnie z metodami wyceny opisanymi powyzej.

Pozyczki papieréow wartosciowych

1. Zobowigzania funduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug
zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

2. Papiery wartosciowe, ktérych witasnos$¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugg strone, w
wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych stanowig skfadnik lokat funduszu.
Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.

3. Papiery wartosciowe, ktérych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki
papierow wartosciowych nie stanowig skfadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania
pozyczki papieréw wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w
ksiegach, za pomoca modelu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych, z zastrzezeniem, ze dla
transakcji reverse repo / buy-sell back oraz depozytéw bankowych nie stosuje sie premii
odzwierciedlajgcej ryzyko kredytowe emitenta), 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 aktywa.

2. Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych, dtuzne
instrumenty finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w
ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych

1. Aktywa Funduszu oraz zobowigzania Funduszu 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 ktdrej sg denominowane.

2. Aktywa Funduszu oraz zobowigzania Funduszu, o ktédrych mowa w ust. 1, wykazuje sie w ztotych,
po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe do
waluty EUR.
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Wyptata dochoddéw
Wyptata dochoddéw odbywa sie na zasadach i w terminach okreslonych w Statucie Subfunduszy.

Opis procesu oraz czestotliwosc¢ dokonywania przeglgdu poszczegdlnych wycen aktywow niebedgcych
przedmiotem obrotu na aktywnym rynku

Przynajmniej raz do roku dokonywany jest przeglad wycen aktywéw niebedacych przedmiotem obrotu
na aktywnym rynku.

W przypadku instrumentéw innych niz niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wartos¢
wynikajgca z modelu odnoszona jest do ostatniej wartosci ustalonej na aktywnym rynku lub do
wartosci publikowanych w systemach brokerskich.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie, ktérego dotyczy niniejsze sprawozdanie finansowe, nie byto zmian zasad rachunkowosci.

Nota - Il Naleznosci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024

Z tytutu zbytych lokat 1118 1889
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 9 12
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace 0 0
pozyczek

Pozostate 0 0
Razem 1127 1901
Nota - lll Zobowiazania Subfunduszu

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024

Z tytutu nabytych aktywoéw 121 154
Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 858 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 56 45
Pozostate zobowigzania 0 0
Razem 1035 199
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Nota - IV Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31.12.2025 31.12.2024
Wartosé na dzien Wartos¢ na dzien
Wartos¢ na bilansowy w Wartosé na bilansowy w
I. Struktura srodkéw pienieznych na dzien bilansowy walucie dzien bilansowy walucie
Waluta R X . R . .
rachunkach bankowych w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
ztotych ztotych
1. Banki: 8706 5960
Bank Pekao SA PLN 8701 8701 5957 5957
Bank Pekao SA EUR 1 2 1 3
Bank Pekao SA usD 1 3 0 0
01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Sredni w okresie sprawozdawczym Wartos¢ w walucie Wartos¢ w walucie
poziom Srodkdéw pienieznych Wartosé¢ w sprawozdania Wartos¢ w sprawozdania
utrzymywanych w celu zaspokajania danej walucie w | finansowego w tys. | danej walucie w | finansowego w tys.
biezacych zobowigzan Waluta tys. ztotych tys. ztotych
1. S.rednll w okf’esg sp.ra.wozdawczym 9221 8088
poziom Srodkdw pienieznych:
PLN 9213 9213 8985 8985
EUR 1 2 1 3
usD 2 6 0 0
II!. E!(\A'llwalenty sSrodkow 31.12.2025 31.12.2024
pienieznych
nie dotyczy nie dotyczy

Nota - V Ryzyka

1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowe;j:

31.12.2025

31.12.2024

Wartos¢ bilansowa
w tys. zt

Udziat procentowy
w aktywach

Wartosc bilansowa
w tys. zt

Udziat procentowy
w aktywach

1. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy
procentowej:

n/d

n/d

n/d

n/d

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy
procentowej, w tym:

n/d

n/d

n/d

n/d

2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci
przeptywow srodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej

n/d

n/d

n/d

n/d

3. Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany
wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej, w tym:

n/d

n/d

n/d

n/d

4. Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany
wysokosci przeptywéw srodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej

n/d

n/d

n/d

n/d
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2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym w podziale na

kategorie bilansowe, w tym:

31.12.2025 31.12.2024
Wartos¢ bilansowa | Udziat procentowy | Wartos¢ bilansowa | Udziat procentowy
w tys. zt w aktywach w tys. zt w aktywach
!. Akty.v.va ob(.:iqi?l?e ryzykiem kre.dytoyvym n/d n/d n/d n/d
inne niz naleznosci wykazane w bilansie
Koncentracja ryzyka kredytowego w pozostatych 31.12.2025 31.12.2024
aktywach: Wartosé bilansowa w tys. zt Wartosé bilansowa w tys. zt
Depozyty O/N 0 0
Naleznosci 1127 1901
3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym
31.12.2025 31.12.2024
Wartos¢ bilansowa w tys. zt Wartos¢ bilansowa w tys. zt
1. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 14 15
1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0

Dla Subfunduszu okreslony zostat limit otwartej pozycji walutowej, przekroczenie, ktérego uznane
bytoby za znaczacg koncentracje ryzyka walutowego Na dzien bilansowy ryzyko walutowe
subfunduszu ograniczone jest do akceptowalnej wysokosci, nie przekraczajgcej limitu otwartej
pozycji.

Podstawowe narzedzia kontroli ryzyka ptynnosci stanowia, okreslone ustawowo i statutowo,
kryteria doboru oraz koncentracji lokat Subfunduszu jak réwniez procedury i regulaminy
wewnetrzne Towarzystwa w zakresie kontroli limitéw i monitorowania ryzyka. Limity inwestycyjne
uzaleznione sg réwniez od oceny biezacej i prognozowanej sytuacji na rynku instrumentéw
finansowych stanowigcych przedmiot lokat, jak réwniez od oceny stanu finansowego i perspektyw
rozwoju emitentdw papieréw wartosciowych, ktére majg by¢ przedmiotem inwestycji. Kontrola
ryzyka ptynnosci realizowana jest na biezgco przez zarzadzajacych funduszami, ktérzy analizujg stan
portfela, sytuacje rynkowg oraz sytuacje emitentdéw, natomiast nadzér nad powyzszym ryzykiem
petni Dyrektor ds. Zarzadzania Ryzykiem oraz Inspektor Nadzoru.

W celu pomiaru ryzyka ptynnosci akcji Towarzystwo dokonuje pomiaru stosunku wielkosci pozycji
w danym sktadniku lokat do Srednich dziennych obrotéw rynkowych na tym sktadniku. W przypadku
dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentow rynku pienieznego, instrumentéw pochodnych
oraz tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania ryzyko ptynnosci
mierzone jest poprzez analize sytuacji finansowej emitentéw/kontrahentéw w zakresie mozliwosci
niewywigzania sie ze swoich zobowigzan. Do tego celu wykorzystywany jest m. in. wewnetrzny
rating emitentéw. W celu minimalizacji ryzyka zarzadzajgcy na biezgco monitoruje sytuacje i
podejmuje adekwatne decyzje z uwzglednieniem informacji o ztozonych przez uczestnikow
zleceniach naby¢ i odkupien jednostek uczestnictwa.

Nota - VI Instrumenty pochodne

Na koniec biezgcego i poprzedniego okresu sprawozdawczego Subfundusz nie posiadat instrumentéw

pochodnych.
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Nota - VII Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, poiyczek papieréw
wartosciowych

NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ

REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW 31.12.2025 31.12.2024
WARTOSCIOWYCH

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
II. Transakcje repo / sell-buy back 0 0
IIl. Udzielone przez fundusz pozyczki papieréw 0 0
wartosciowych

IV. Zaciagniete przez fundusz pozyczki papieréw 0 0

wartosciowych

Nota - VIl Kredyty i pozyczki

W biezgcym okresie sprawozdawczym i w poprzednim okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat
ani nie udzielat kredytéw i pozyczek.

Nota - IX Waluty i réznice kursowe
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCI BILANSU

31.12.2025 31.12.2024
Pozycja bilansowa \A!artosc sl Wartos¢ na dzien V\_Iartosc LElCHL Wartos¢ na dzien
bilansowy w . bilansowy w .
N N bilansowy w tys. N N bilansowy w tys.
danej walucie w 2 danej walucie w "
tys. tys.
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8706 5960
PLN 8701 8701 5957 5957
EUR 1 2 1 3
usD 1 3 0 0
Naleznosci 1127 1901
PLN 1118 1118 1889 1889
EUR 2 9 3 12
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 256 768 207 871
PLN 256 768 256 768 207 871 207 871
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0
Zobowigzania 1035 199
PLN 1035 1035 199 199
1l. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU
1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE
01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 0 0 0 0
2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE
01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje -133 0 -272 0
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11, Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego

ol TR e IR kurs w stosunku do zt na kurs w stosunku do zt na waluta
g 31.12.2025 31.12.2024

sprawozdania finansowego

Euro 4,2267 4,2730 | EUR

Dolar amerykanski 3,6016 4,1012 | USD

Nota - X Dochody i ich dystrybucja

TABELA|

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

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 29 007 20835
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0
RAZEM 29 007 20 835
TABELA Il

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

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

21006

-9458

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

0

0

RAZEM

21 006

-9458

TABELA Il

Woyptata dochodow

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Dochdéd wyptacony - przychody

2. Dochéd wyptacony - zrealizowany zysk/strata

RAZEM

TABELA IV

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 nastapic
niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku
transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita
jeszcze ptatnosé

2. Transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw
majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym

3. Transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw
majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym

RAZEM

Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych.

Nie dotyczy.
Nota - XI Koszty Subfunduszu

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo.
Nie dotyczy.

2. Koszty funduszu aktywdw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami.

Nie dotyczy.
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WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia

560 459
2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
RAZEM 560 459

Nota - XIl Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 265 566 215533 192 564 125139
1. Wart?sc aktywow netto na jednostke 324,45 250,79 223,54 150,00
uczestnictwa
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
jednostkowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

Brak.

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

Brak.

3. Zestawienie oraz

objasnienie

réznic pomiedzy danymi

ujawnionymi

w

sprawozdaniu

jednostkowym i w poréwnywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi.
Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i w

porownywalnych danych finansowych,

sprawozdaniami jednostkowymi.

a uprzednio

sporzadzonymi i

opublikowanymi

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach (poziom
1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej.
31.12.2025 31.12.2024
Poziom 2 - Cena Poziom 2 - Cena
otrzymana przy otrzymana przy
ZBIORCZA zastosowaniu Poziom 3 - Cena zastosowaniu Poziom 3 - Cena
WARTOSE modelu wyceny, modelu wyceny,
. . . . ustalona za pomoca . . . ustalona za pomoca
AKTYWOW | Poziom 1 - Cena z gdzie wszystkie e e Poziom 1 -Cenaz gdzie wszystkie T oy
ZOBOWIAZAN | aktywnego rynku znaczace dane ETED ® GEE aktywnego rynku znaczace dane T ® GELE
SKLASYFIKOWA P ——— nieobserwowalne P nieobserwowalne
NYCH WG obserwowalne w obserwowalne w
POZIOMOW sposéb bezposredni sposéb bezposredni
HIERARCHII lub posredni lub posredni
‘ggg;ﬁ:j‘ Z\Inaartos Procento z\f;tos Procento z\f;tos Procento ::,N:;tos Procento ::,Nna;tos Procento ::,Nna;tos Procento
dzien wy udziat dzier wy udziat dzien zy udziat dzien wy udziat dzien wy udziat dzien xy udziat
bilanso bilanso bilanso bilanso bilanso bilanso
Wy w aktywach Wy w aktywach Wy w aktywach Wy w aktywach w aktywach w aktywach
v netto v netto v netto Y netto wy netto wy netto
tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt
I. Aktywa 5:: 96,69 0 0,00 0 0,00 | 207871 96,45 0 0,00 0 0,00
1. Transakcje
reverse repo / 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
buy-sell back
. iki 2
2. Skladniki 1 9669 0 0,00 0 0,00 | 207 871 96,45 0 0,00 0 0,00
lokat 768
Akcje izg 96,69 0 0,00 0 0,00 | 207871 96,45 0 0,00 0 0,00
Warranty o| o000 o| o000 o| 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
subskrypcyjne
akel Prawa do 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
poboru
Kwity o| 000 o| 000 o| 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
depozytowe
Listy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
zastawne
Dtuzne
papiery 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
wartosciowe
Instrumenty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
pochodne
Udziaty w
spotkach z
ograniczong 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
odpowiedzialno$
cig
Jednostii o| o000 o| 000 o| 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
uczestnictwa
_ Certylikaty o| 000 o| 000 o| 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
inwestycyjne
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Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
nstytude o| 000 o| o000 o| o000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
wspolnego
inwestowania
majace siedzibe
za granica
(g Verytelno o| 000 o| 000 o| 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone
pozyczki 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
pieniezne
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
o eruchome o| 000 o| 000 o| 000 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
morskie
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
aktywa
1l. Zobowigzania 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
pochodne
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
LACZNY UDZIAL 31.12.2025 31.12.2024
PROCENTOWY W AKTYWACH
NETTO SKEADNIKOW LOKAT
SKLASYFIKOWANYCH NA
POZIOMIE 213 0,00 0,00

Z instrumentami, dla ktérych nie jest identyfikowany aktywny rynek wigzg sie ponizsze ryzyka:

szczegolnosci dotyczacych spreadu kredytowego)

Ryzyko modelu —ryzyko przyjecia w wycenie instrumentu niewtfasciwych metod lub zatozen (w

Podwyzszone ryzyko ptynnosci - wynika z mozliwosci wystgpienia sytuacji, w ktérej nie jest

mozliwe dokonanie transakcji pakietem papieréw wartosciowych bez istotnego wptywu naich

cene

dotyczace instrumentu bazowego

Ryzyko rynkowe — dla niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych jest to ryzyko

Ryzyko kredytowe - zwigzane jest z mozliwoscig trwatej lub czasowej utraty przez emitentéw

zdolnosci do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwaty lub
czasowa hiemoznoscig zaptaty odsetek od zobowigzan.
Szczegdty dotyczace ryzyk posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.

WARTOSC AKTYWOW
FINANSOWYCH
WYCENIANYCH METODA

UWZGLEDNIENIEM ODPISOW
Z TYTULU UTRATY WARTOSCI

31.12.2025

31.12.2024

SKORYGOWANEJ CENY
NABYCIA OSZACOWANE)
PRZY ZASTOSOWANIU Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w | Warto$¢ na dzien Procentowy udziat w
EFEKTYWNEJ STOPY bilansowy w tys. zt aktywach ogétem bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
PROCENTOWEJ Z

1. Transakcje reverse repo /

buy-sell back 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00
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Diuzne papiery 0 0,00 0 0,00
wartosciowe
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00
' .UfiZ|eIone pozyczki 0 0,00 0 0,00
pieniezne
Weksle 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAN 31.12.2025 31.12.2024
FINANSOWYCH
WYCENIANYCH METODA
SKORYGOWANEJ CENY
NABYCIA OSZACOWANEJ : i
i .. Procentowy udziat w > . Procentowy udziat w
PRVZASTOSOWANIY | Wartodtnadiled | oy oyigzaniach | Warona diieh | oigzaniach
EFEKTYWNEJ STOPY y . ogétem Y . ogétem
PROCENTOWE)J Z
UWZGLEDNIENIEM ODPISOW
Z TYTULU UTRATY WARTOSCI
1. Z tytutu transakcji repo / 0 0,00 0 0,00
sell-buy back
2.2 t'ytu.iu z.aqunletych 0 0,00 0 0,00
kredytow i pozyczek
3. Z tytutu wyemitowanych
dtuznych papieréw 0 0,00 0 0,00
wartosciowych
WARTOSC AKTYWOW | 31.12.2025 31.12.2024
ZOBOWIAZAN WYCENIANYCH PrOCento : :
M L. o wy udziat w L. _ Procentowy udziat w
W WARTOSCI GODZIWEJ ‘;‘illz:s?:;lnav:tz:nzl aktywach/zobowigza ‘;\i’;::::vna::linzl aktywach/zobowigzani
INNYMI METODAMI Y . niach ogétem yWiys. ach ogétem
1..Srodk| pieniezne i ich 3706 327 5960 2,76
ekwiwalenty
2. Naleznosci 1127 0,42 1901 0,88
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00
4. Zobowigzania 1035 100,00 199 100,00

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

01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
PRZENIESIENIA POMIEDZY POZIOMEM 1 A K K K K
POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE) wota wota wota wota
przeniesien z przeniesien z przeniesien z przeniesien z
Poziomu 1na2 Poziomu2nal Poziomu 1 na 2 Poziomu2nal
w tys. zt w tys. zt w tys. zt w tys. zt
I. Aktywa 0 0 0 0
Akcje 0 0 0 0
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
Prawa do akgcji 0 0 0 0
Prawa poboru 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0
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Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
: : : :
Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0 0 0
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0 0
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Statki morskie 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0
1. Zobowigzania 0 0 0 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0

Przeniesienia pomiedzy poziomami hierarchii wartosci godziwej wynikajg ze zmiany rynku wyceny.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. Wybér

rynku na nowy miesigc dokonany przez Ksiegowos$¢ Funduszu potwierdzany jest przez Depozytariusza

przed rozpoczeciem wyceny za pierwszy dzien tego miesigca.

Podstawg wyboru rynku gtéwnego sa:

1) wolumen obrotu na danym sktadniku lokat lub

2) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat, lub

3) ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub

4) kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu, lub

5) mozliwo$¢ dokonania przez fundusz transakcji na danym rynku.

Szczegdtowy opis znajduje sie w Polityce Rachunkowosci.

W przypadku braku mozliwosci skorzystania z cen rynkowych dany instrument przechodzi do poziomu

2 hierarchii wartosci godziwej. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych przejscie na 2 poziom

hierarchii wartosci godziwej oznacza wycene przy pomocy modelu wyceny Discounted Cash Flow

(dalej: model DCF).

3c) Opis techniki wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej

sklasyfikowanych na poziomie 2 albo na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
Model wyceny DCF polega na dyskontowaniu przysztych przeptywdw pienieznych z danego
papieru za pomocy biezacej struktury stop procentowych z uwzglednieniem premii
odzwierciedlajgcej ryzyko kredytowe emitenta (dalej: spreadu).
Spready wyznaczane sg na podstawie ostatnich dostepnych danych finansowych opublikowanych
przez emitentow, jak rowniez w oparciu o dane wejsciowe z transakcji na rynku zorganizowanym
oraz rynku miedzybankowym (OTC). Spready wyznaczane sg takie w przypadku zaistnienia
istotnego zdarzenia majgcego wptyw na sytuacje finansowg emitenta oraz w przypadku nabycia
nowego instrumentu nienotowanego na aktywnym rynku.

3d) Subfundusz nie stosuje wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwe;j.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowsa i finansowsg, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i
rentownos$¢ Subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity btedy podstawowe.
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5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu.
Nie wystepuje niepewnosé co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu.
5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Na aktywach Subfunduszu nie sg ustanowione zastawy rejestrowe.
5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.
5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartosé aktywéw funduszu
Nie dotyczy.
5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzah umownych
Brak.
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5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

W Subfunduszu monitorowane sg zgodnosci limitéw ustawowych i statutowych. W przypadku przekroczenia limitéw podejmowane
dziatania dostosowujgce oraz przekazywane sg wymagane raporty do Komisji Nadzoru Finansowego.

W okresie sprawozdawczym w Subfunduszu wystgpity nastepujgce przekroczenia ograniczen inwestycyjnych:

s3 wymagane

Procentowy lub

Procentowy lub
ilosciowy udziat
okreslonego

- . sktadnika
ilosSciowy udziat o,
kredl (sktadnikow) w
Narussony eladnika |, Skoywach
Data artykut | Minimalna Przyczyna o funduszu w dniu
Data . . Data Maksymalna . . . . (sktadnikow) w ) .
. zwiekszenia . ustawy lub stawka . Rodzaj sktadnika (sktadnikow) przekroczenia przekroczenia/w Uwagi
przekroczenia rzekroczenia dostosowania e stawka kryterium limitéw aktywach dniu. w ktérym
P SISULE funduszu w dniu ! s
oprzedzajacym nastapifo
P . powiekszenie
dzien L.
. istniejacego
przekroczenia .
przekroczenia/w
dniu
dostosowania
P h
Art.96 Papiery wartosciowe lub owszechna Powszechna Kasa
ust.3 UoFI / instrumenty rynku pienieznego wzrost wyceny | Kasa Oszczednosci
2025-03-07 . - 10,00% . . sktadnika Oszczednosci . PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden L ) Bank Polski SA
69 ust 3b odmiot limitu Bank Polski SA | 1 5 3%
P 9,91% S
Art.96 Papiery warto$ciowe lub Powszechna Powszechna Kasa
ust.3 UoFl/ instrumenty rynku pienieznego wzrost wyceny | Kasa Oszczednosci
2025-03-10 : - 10,00% . . sktadnika Oszczednosci . DOSTOSOWANIE
Statut art.. wyemitowane przez jeden L . Bank Polski SA
69 ust 3b odmiot limitu Bank Polski SA 9.31%
P 10,03% il
P h
Art.96 Papiery wartosciowe lub owszechna Powszechna Kasa
ust.1 UoFI / instrumenty rynku pienieznego spadek Kasa Oszczednosci
2025-04-09 : - 5,00% . ) wartosci Oszczednosci . PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden , . Bank Polski SA
69 ust 3a odmiot aktywow Bank Polski SA 8 61%
P 8,76% O
Art.96 Papiery wartosciowe lub
ust.1 UoFI / instrumenty rynku pienieznego spadek
2025-04-09 : - 5,00% . . wartosci LPP SA 7,64% LPP SA 7,83% PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden aktvwow
69 ust 3a podmiot ¥
Art.96 Papiery wartosciowe lub Powszechny Powszechny
ust.1 UoFI / instrumenty rynku pienieznego spadek Zaktad Zaktad
2025-04-09 ) - 5,00% . A wartosci . , R , PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden aktywow Ubezpieczen SA | Ubezpieczen SA
69 ust 3a podmiot ¥ 6,88% 6,83%
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Art.96 Papiery wartosciowe lub spadek Polski Koncern Polski Koncern
2025-04-09 ust.1 UoFl/ 5,00% instrumenty rynku pienieznego | o ¢, Naftowy Orlen | Naftowy Orlen SA | PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden 3
69 ust 3a podmiot aktywoéw SA 6,7% 6,71%
Art.96 Papiery wartosciowe lub spadek
2025-04-09 ust.1 UoFI / 5,00% |nstrume.nty rynku plenileznego wartocci Bank Pekao SA Bank Pekao SA PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden , 5,93% 5,88%
69 ust 3a podmiot aktywow
Art.96 Papiery wartosciowe lub ) . ) .
ust.1 UoFI / instrumenty rynku pienieznego spadell< . Develia S.A. (ex: | Develia S.A. (ex:
2025-04-09 5,00% . . wartosci LC Corp S.A.) LC Corp S.A.) PASYWNE
Statut art.. wyemitowane przez jeden B
69 ust 3a podmiot aktywow 4,78% 5,08%
Art.96 Papiery wartosciowe lub E:svs;szechna Powszechna Kasa
2025-04-10 ust.1 UoFI / 5,00% |nstrume.nty rynku plen.leznego Oszezednosci Oszczedno§0| DOSTOSOWANIE
Statut art.. wyemitowane przez jeden Bank Polski SA Bank Polski SA
H 0,
69 ust 3a podmiot 8,61% 8,78%
Art.96 Papiery warto$ciowe lub
2025:04-10 | Ut UoFl/ 5,00% instrumenty rynku pienieznego LPP SA 7,83% LPP SA 7,69% DOSTOSOWANIE
Statut art.. wyemitowane przez jeden
69 ust 3a podmiot
Art.96 Papiery wartosciowe lub Powszechny Powszechny
2025-04-10 ust.1 UoFI / 5 00% instrumenty rynku pienieznego Zaktad Zaktad DOSTOSOWANIE
Statut art.. it wyemitowane przez jeden Ubezpieczern SA | Ubezpieczen SA
69 ust 3a podmiot 6,83% 6,85%
Art.96 Papiery wartosciowe lub . .
ust.1 UoFI / instrumenty rynku pienieznego Polski Koncern Polski Koncern
2025-04-10 5,00% . ) Naftowy Orlen Naftowy Orlen SA | DOSTOSOWANIE
Statut art.. wyemitowane przez jeden
69 ust 3a podmiot SA6,71% 6,67%
Art.96 Papiery wartosciowe lub
ust.1 UoFl / o instrumenty rynku pienieznego Bank Pekao SA Bank Pekao SA
2025-04-10 Statut art.. >,00% wyemitowane przez jeden 5,88% 6,16% DOSTOSOWANIE
69 ust 3a podmiot
Art.96 Papiery wartoéciowe lub Develia S.A. (ex: | Develia SA. (ex:
20250410 | Ut VoFl/ 5,00% instrumenty rynku pienieznego LCCorpS.A) | LCCorpSA) DOSTOSOWANIE
Statut art.. wyemitowane przez jeden
69 ust 3a podmiot >,08% 4,67%
tgczna wartosc lokat
Art.98 Subfunduszu w papiery
ust.5 UoFI/ wartosciowe i Instrumenty Rynku spadek
2025-04-09 Statut art.. 40,00% Plenigznego, w kidrych Fundusz | o1y oq 35,90% 40,94% PASYWNE
69 ust.3 ! ulokowat ponad 5% wartosci aktvwow ! !
Kt D' Aktywow Subfunduszu, nie wiecej ¥
pit. jednak niz 10%, wyemitowane
przez podmioty nalezace do
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grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty, przekroczyta 40%
wartosci Aktywow Subfunduszu

taczna wartos¢ lokat
Subfunduszu w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku

Art.98 Pienieznego, w ktdérych Fundusz
ust.5 UoFl/ ulokowat ponad 5% wartosci
2025-04-10 Statut art.. - 40,00% Aktywow Subfunduszu, nie wiecej 40,94% 36,16% DOSTOSOWANIE
69 ust.3 jednak niz 10%, wyemitowane
pkt. D przez podmioty nalezace do

grupy kapitatowej, oraz inne
podmioty, przekroczyta 40%
wartosci Aktywow Subfunduszu

Art.96 Papiery wartosciowe lub
ust.3 UoFl/ instru§1enyt rynku pienieznego spadek
2025-04-09 Statut art.. - 40,00% . yry P . 5 wartosci 35,90% 40,94% PASYWNE

wyemitowane przez jeden ,

69 ust.3 podmiot aktywéw

pkt. B

Art.96 R L.

ust.3 UoFI/ Papiery warto$ciowe lub

2025-04-10 | Statutart.. - 40,00% instrumenty rynku pienieznego 40,94% 36,16% DOSTOSOWANIE
60 ust.3 wyemitowane przez jeden
okt B. podmiot

Na dzien bilansowy dywersyfikacja sktadnikéw lokat wchodzacych w skfad portfela Subfunduszu byta zgodna z obowigzujgcymi limitami ustawowymi i
statutowymi.
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6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania jednostkowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposéb wptynag¢ na ocene sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska
S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania

finansowego

Nasza opinia
Naszym zdaniem, roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu Allianz Papieréw
Nieskarbowych (,Subfundusz”), bedgcego wydzielonym Subfunduszem Allianz Inwestycje
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), zarzgdzanego przez

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (,Towarzystwo”) na dzieh
31 grudnia 2025 r. oraz wyniku z operacji Subfunduszu za rok obrotowy zakoriczony w tym dniu
zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci

(,Ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tre$ci z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa oraz statutem

Funduszu;

e zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z

przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.
Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Allianz
Papierow Nieskarbowych bedgcego wydzielonym Subfunduszem Allianz Inwestycje Specjalistycznego

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ktore zawiera:

e zestawienie lokat na dzier 31 grudnia 2025 r.;
e bilans na dzieh 31 grudnia 2025 r;

¢ rachunek wyniku z operaciji za rok obrotowy zakonczony tego dnia;

PricewaterhouseCoopers Polska spdlka z ograniczona
odpowiedzialno$cia Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa,
Polska; T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 746 4040
PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 Warszawa wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego przez

Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, Xl|l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
www.pwc.pl Sadowego, pod numerem KRS 0000750050, NIP 5260210228.





e zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy zakonczony tego dnia;

¢ noty objasniajgce i informacje dodatkows.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,KSB”), a takze stosownie do postanowien
ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach”). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w

sekcji Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskalismy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢

podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznosé

Jestesmy niezalezni od Subfunduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami etycznymi Ustawy o biegtych
rewidentach, ktére majg zastosowanie do badan sprawozdan finansowych w Polsce oraz
.Podrecznikiem Miedzynarodowego kodeksu etyki zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowych
standardéw niezaleznosci)” (,Kodeks etyki”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentow.
Wypetnilismy réwniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z wymogami etycznymi wymogami
etycznymi Ustawy o biegtych rewidentach i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu i Towarzystwa

zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za jednostkowe

sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i
jasny obraz sytuacji majgtkowe;j i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujgcymi
Subfundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad
Towarzystwa uwaza za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie jednostkowego sprawozdania

finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc jednostkowe sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
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zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokona¢ likwidaciji
Subfunduszu, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla

likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu

sprawozdawczosci finansowe.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie jednostkowego

sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy jednostkowe sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos$c¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyna¢ na decyzje

ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie jednostkowego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani efektywnosci

lub skuteczno$ci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a

takze:

e identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia jednostkowego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia

kontroli wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii

na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;
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oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢ szacunkow

ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowo$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére mogg
poddawaé w znaczgcg watpliwosc¢ zdolnos¢é Subfunduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski
sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia sprawozdania biegtego
rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Subfundusz

zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

oceniamy 0golng prezentacje, strukture i zawartos¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, w
tym ujawnienia, oraz czy jednostkowe sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawag

transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu Towarzystwa odnosnie, miedzy innymi, do planowanego

zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustalen badania, w tym wszelkich

znaczgcych stabosci kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujacych regulacji ostroznosciowych

okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania jednostkowego sprawozdania

finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z obowigzujgcymi regulacjami ostrozno$ciowymi okreslonymi

w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy ustawe z dnia

27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Celem badania jednostkowego sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o zgodnosci

Subfunduszu z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w odrebnych przepisach

wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie od dnia

1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. przypadkéw niezgodnosci Subfunduszu z obowigzujgcymi
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regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny

wplyw na jednostkowe sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm audytorskich
pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta,

jest Anna Baczyk.
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