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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad VIG / C-QUADRAT Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe VIG / C-QUADRAT Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Subfundusz VIG / C-QUADRAT
Obligacji Korporacyjnych, na ktdre sktada sie:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku o tagcznej wartosci 138 890 tys. zt.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujacy aktywa netto w wysokoéci 155 013 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku wykazujacy

dodatni wynik z operacji w kwocie 9 478 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku
wykazujace zmniejszenie wartosci aktywdw netto Subfunduszu w wysokos$ci 29 571 tys. zt.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Informacje o Subfunduszu:

Subfundusz dziata pod nazwa Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych (dalej jako
»Subfundusz”) w ramach VIG / C-QUADRAT Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,,Fundusz”),
ktory jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu przepisow
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i Zarzadzaniu Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi z dnia 27
maja 2004 r. (Dz.U. 2026 poz. 60).

Dnia 20 sierpnia 2021 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje numer DFF.4020.1.56.2020.JG
zezwalajaca na utworzenie Funduszu.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych postanowieniem Sadu Okregowego w
Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rejestrowy w dniu 1 pazdziernika 2021 roku, pod numerem RFi 1698.
Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej i zostat utworzony na czas nieograniczony. Na dzien bilansowy
w ramach Funduszu dziataty nastepujgce subfundusze:

- Subfundusz VIG / C-QUADRAT Konserwatywny

- Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Uniwersalny,

- Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych,

- Subfundusz VIG / C-QUADRAT Akgcji,

- Subfundusz VIG / C-QUADRAT Global Growth Trends.

Opis celu inwestycyjnego, specijalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych
Subfunduszu

Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez dokonywanie lokat $rodkéw
gtownie w Dtuzne Papiery Warto$ciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego.

Przedmiot sktadnikow lokat Subfunduszu
1. Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane wytacznie w:

1) papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski,

2) 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,

3) papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
zorganizowanym w panstwie OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i Pafstwo cztonkowskie takim
jak:

a) Wielka Brytania: London Stock Exchange,

b) Stany Zjednoczone Ameryki: NYSE MKT LLC, NASDAQ (The NASDAQ Stock Market), NYSE (New
York Stock Exchange), NYSE Arca, Amex (American Stock Exchange),

¢) Australia: Australian Securities Exchange,

d) Kanada: Toronto Stock Exchange, Canadian National Stock Exchange,

e) Japonia: Tokyo Stock Exchange, Nagoya Stock Exchange,

f)  Korea Potudniowa: Korea Exchange,

g) Meksyk: Mexican Stock Exchange,

h) Nowa Zelandia: NZX Limited,

i)  Norwegia: Oslo Stock Exchange,

i) Szwajcaria: Berne eXchange BX, SIX Swiss Exchange,

k) Turcja: Borsa Istanbul,

)  Izrael: Tel Aviv Stock Exchange,

m) Republika Chile: Santiago Stock Exchange.

4) papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu,
na rynku o ktérym mowa w pkt 2) lub 3), oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w
okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierdw
lub instrumentdw,

5) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym
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niz rok ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapadalnosci oraz za zgoda

Komisji depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi

wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w

prawie wspodlnotowym,

6) Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te

lub ich emitent podlegaja regulacjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa cztonkowskiego,
Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne
niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkow
federacji, albo przez organizacje miedzynarodowg, do ktérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajgcy nadzorowi wtasciwego
organu nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej
tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspélnotowym, lub

c) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o
ktorym mowa w pkt. 2),

7) papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.

Zasady dywersyfikacji sktadnikow lokat Subfunduszu
1. Fundusz dokonujac lokat Aktywow Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji
lokat:

1) Instrumenty Dtuzne — nie mniej niz 60% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu;

2) Dtuzne Papiery Wartoéciowe emitowane przez przedsiebiorstwa — nie mniej niz 50% Wartosci
Aktywéw Netto Subfunduszu;

3) Instrumenty Dtuzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, Panstwa cztonkowskie, panstwa nalezace do OECD,
Europejski Bank Centralny, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy oraz European Stability Mechanism
(w tym takze dawne European Financial Stability Facility i European Financial Stabilisation
Mechanism) — nie wiecej niz 20% wartosci Aktywdw Subfunduszu;

4) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub innych instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg za granica, jezeli zgodnie ze
statutem lub innym wtasciwym dokumentem:

a) nie mniej niz 50% wartosci aktywdw tych funduszy lub instytucji jest lokowana bezposrednio
lub posrednio w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz Instrumenty Dtuzne emitowane przez
przedsiebiorstwa, lub

b) w przyjetym przez dany fundusz lub instytucje benchmarku (indeksie odniesienia) udziat
Instrumentéw Rynku Pienieznego oraz Instrumentéw Dtuznych emitowanych przez
przedsiebiorstwa wynosi co najmniej 60% wartosci aktywow tych funduszy lub instytucji - od
0% do 40% wartosci Aktywow Subfunduszu;

5) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg
stanowic¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu;

6) do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne;

7) do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach
obcych.

Udziat kategorii lokat okreslonych w pkt 2) i 4) wynosit bedzie nie mniej niz 80% Wartos$ci Aktywow

Netto Subfunduszu.

2. Ponadto lokaty w Instrumenty Udziatowe moga stanowi¢ przedmiot lokat Subfunduszu wytacznie:

1) w przypadku przydzielenia akcji w wyniku zamiany na akcje obligacji zmiennych lub w przypadku
przeksztatcania dtugu emitentéw w papiery warto$ciowe z wykorzystaniem bankowych narzedzi
zapewnienia ptynnosci;

2) w zwiazku z prowadzonymi postepowaniami o charakterze restrukturyzacyjnym, dotyczacymi
emitentow, ktdérych instrumenty finansowe lub prawa majgtkowe stanowig lub stanowity Aktywa
Subfunduszu (w tym takze emitentow znajdujacych sie w upadtosci).
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Z zastrzezeniem ust. 1 pkt. 1) — 7) oraz pkt. 1) — 2) powyzszych akapitéw, Fundusz moze inwestowac
Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe dozwolone przepisami prawa i postanowieniami
Statutu.

Deklarowany przedziat poziomu Duracji zmodyfikowanej wynosi 0-1,5.

Subfundusz nie jest ,funduszem rynku pienieznego” w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie funduszy rynku pienieznego.

Kryteria doboru sktadnikdow lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

1. Fundusz bedzie dokonywat doboru lokat Subfunduszu kierujac sie zasadg maksymalizacji wartosci
Aktywow tego Subfunduszu.

2. Podstawowymi kryteriami doboru lokat Subfunduszu sa:

1) w przypadku Instrumentéw Dtuznych:

a) rentownos$¢ do wykupu lub oprocentowanie danego instrumentu,

b) prognozowane zmiany poziomu rynkowych stép procentowych,

c) prognozowane zmiany ksztattu krzywej dochodowosci,

d) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem
wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego,

e) wysokos¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na rynku,

f)  wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego,

g) dodatkowo - w przypadku papieréw dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi
wyzej — takze wiarygodnos¢ kredytowa emitenta;

h) dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze
warunki zamiany obligacji na akcje;

2) w przypadku jednostek uczestnictwa i tytutdw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji
wspolnego inwestowania:

a) mozliwosc efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwosc efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu,

c) adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu,

d) ksztattowanie sie historycznych stép zwrotu;

3) w przypadku depozytow:

a) poziom oprocentowania depozytéw, réwniez w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na
rynku,

b) wiarygodnos¢ banku;

4) w przypadku zawierania umdéw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

a) zgodnos¢ ze strategia i celem inwestycyjnym Subfunduszu,

b) adekwatno$¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentdw bazowych z polityka inwestycyjna
Subfunduszu,

c) efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang
zmiang wartosci instrumentu bazowego,

d) ptynnosé, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym
znacznie przewyzszajacego wielko$¢ transakcji,

e) koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do
kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,

f)  koszty transakcyjne i rozliczeniowe;

5) w przypadku pozostatych instrumentdw finansowych, niewymienionych w pkt. 1) — 4) powyzej:

a) mozliwosc efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu,

b) mozliwosc efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu,

c) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
instrumentem finansowym.

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu uznanego indeksu akcji lub Dtuznych Papierow Wartosciowych.
4. Z uwagi na docelowy sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu wynikajacy z jego specyfiki, Wartosé

Aktywdéw Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu powinna charakteryzowaé¢ sie zmiennoscia

charakterystyczna dla rynku obligacji, w tym szczegdlnie obligacji przedsiebiorstw. Umiarkowany poziom

w
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zmiennosci wartosci aktywow netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze by¢ spowodowany w

szczegblnosci pozytywnym badz negatywnym wptywem zmian rynkowych stép procentowych oraz

wptywem ryzyka kredytowego na wartos$¢ dokonanych przez Subfundusz lokat oraz wystepowaniem
czynnikéw ryzyka opisanych ponize;j.

5. Fundusz moze w imieniu Subfunduszy zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie
cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczpospolitej
Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim oraz na rynku zorganizowanym w panstwie nalezgcym do
OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i Panstwo cztonkowskie, takim jak:

a) Wielka Brytania: London Stock Exchange,

b) Stany Zjednoczone Ameryki: NYSE MKT LLC, NASDAQ (The NASDAQ Stock Market), NYSE (New York
Stock Exchange), NYSE Arca, Amex (American Stock Exchange), Chicago Mercantile Exchange (CME)
oraz CBOT (Chicago Board of Trade),

c) Australia: Australian Securities Exchange,

d) Kanada: Montreal Exchange,

e) Japonia: Tokyo Stock Exchange, Osaka Securities Exchange,

f)  Korea Potudniowa: Korea Exchange,

g) Meksyk: Mexican Derivatives Exchange,

h) Nowa Zelandia: NZX Limited,

i)  Norwegia: Oslo Stock Exchange,

i) Szwajcaria: Berne eXchange BX,

k) Turcja: Borsa Istanbul oraz Turkish Derivatives Exchange,

) Izrael: Tel Aviv Stock Exchange,

m) Republika Chile: Santiago Stock Exchange,

oraz umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot nastepujgce rodzaje

Instrumentow Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, zaréwno w celu

ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem

inwestycyjnym:
1) kontrakty terminowe, ktérych baze stanowig indeks gietdowy, papiery wartosciowe, stopy
procentowe, kursy walut;
2) opcje, ktorych baze stanowig indeks gietdowy, papiery wartosciowe, stopy procentowe, kursy
walut;
3) transakcje dotyczace wymiany walut, papieréw wartoéciowych, stdp procentowych, ryzyka
kredytowego i indekséw gietdowych.

Zawieranie umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne w celu ograniczenia ryzyka

inwestycyjnego, a nie w celu sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu, wptywa na

ograniczenie ryzyka zwigzanego z przyjetg politykg inwestycyjna.

Wykorzystanie instrumentéw pochodnych w celu sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym

Subfunduszu wigze sie z ryzykiem wynikajacym z mozliwosci ksztattowania sie wartosci instrumentu

bazowego w sposéb odmienny od oczekiwan zarzadzajacego. Ryzyko inwestycyjne zwigzane z

wykorzystaniem instrumentéw pochodnych w celu sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym

Subfunduszu bedzie poréwnywalne z ryzykiem wystepujacym w przypadku bezposredniego nabycia lub

zbycia przez Subfundusz odpowiednich papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienieznego w

ramach przyjetej polityki inwestycyjnej.

Zawieranie umow majacych za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne moze

powodowac ryzyko kontrahenta polegajace na tym, ze w przypadku, gdy warto$¢ transakcji na danym

instrumencie jest korzystna dla Funduszu, wystepuje prawdopodobiefstwo niewywigzania sie przez
kontrahenta z tej transakcji.

6. Nie udzielono gwarancji wyptaty okreslonej kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Subfunduszu.

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu
Firma — VIG / C-QUADRAT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,, Towarzystwo”)
KRS — 0000849820
Siedziba — Warszawa
Adres — Aleje Jerozolimskie 162A, 02-342 Warszawa



VALY

C-Quadrat

SUBFUNDUSZ VIG / C - QUADRAT Obligacji Korporacyjnych
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

Podmiot prowadzacy ksiegi
Podmiotem, ktéremu Towarzystwo powierzyto prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu jest ProService
Finteco Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12A.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku. Dniem bilansowym
jest 31 grudnia 2025 roku.

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

Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31
grudnia 2024 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg
okolicznosci wskazujace na zagrozenia kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz.

Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu

Sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu firmy
audytorskiej:

BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

ul. Postepu 12

02-676 Warszawa

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Jednostka Uczestnictwa stanowi prawo majgtkowe Uczestnika Funduszu okreslone w Statucie i Ustawie.
Jednostki Uczestnictwa tej samej kategorii danego Subfunduszu reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.
Fundusz zbywa rézne kategorie Jednostek Uczestnictwa. Kategorie Jednostek Uczestnictwa oznaczane sg
jako:

a) Jednostki Uczestnictwa kategorii A,

b) Jednostki Uczestnictwa kategorii B,

¢) Jednostki Uczestnictwa kategorii C,

d) Jednostki Uczestnictwa kategorii D,

e) Jednostki Uczestnictwa kategorii E.

Kryterium zréznicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowi wysoko$¢ pobieranego wynagrodzenia
statego Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem oraz wysoko$¢ pobieranych optat manipulacyjnych.
Uczestnik Funduszu nie moze zada¢ odkupienia Jednostki Uczestnictwa przez inne podmioty niz Fundusz.
Jednostki Uczestnictwa sg umarzane z mocy prawa z chwilg ich odkupienia przez Fundusz.

Jednostka Uczestnictwa podlega dziedziczeniu, z zastrzezeniem art. 12 ust. 2 Statutu.

Jednostki Uczestnictwa nie mogg byc¢ zbyte przez Uczestnika na rzecz oséb trzecich.

Jednostka Uczestnictwa moze by¢ przedmiotem zastawu. Zaspokojenie sie zastawnika z Jednostki
Uczestnictwa, moze by¢ dokonane wytgcznie w wyniku odkupienia Jednostki Uczestnictwa na zadanie
zgtoszone w postepowaniu egzekucyjnym.

1. Jednostki Uczestnictwa Kategorii A

Jednostki Uczestnictwa kategorii A sg zbywane we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez
ograniczen, w tym w ramach Produktow Specjalnych, IKE oraz IKZE. Jednostki Uczestnictwa kategorii A co
do zasady sg zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez
koniecznoéci zawarcia jakiejkolwiek odrebnej umowy z Funduszem lub Towarzystwem, jak rowniez mogg by¢
zbywane w ramach Produktéw Specjalnych, IKE oraz IKZE, w zaleznosci od udostepnienia ich w ramach
Produktoéw Specjalnych, IKE oraz IKZE. Jednostki Uczestnictwa kategorii A sg zbywane wytacznie za
posrednictwem podmiotow, o ktorych mowa w art. 32 ust. 1 pkt 1-3 lub ust. 2 Ustawy.
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Minimalna kwota pierwszej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, nie moze by¢ nizsza niz 200 zt, a
kazdej kolejnej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii A nie moze by¢ nizsza niz 100 ztotych.

Wysokos¢ minimalnej pierwszej oraz kazdej nastepnej wptaty w ramach IKE, IKZE oraz Produktow
Specjalnych okresla odrebna umowa, z tym ze nie moze by¢ ona nizsza niz 10 ztotych.

Wysokos¢ i sposob pobierania optaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo optaty za
zarzadzanie okreslona jest osobno dla kazdego Subfunduszu w Statucie i Prospekcie.

2. Jednostki Uczestnictwa Kategorii B

Jednostki Uczestnictwa kategorii B sg zbywane we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez
ograniczen, w tym w ramach Produktow Specjalnych, IKE oraz IKZE. Jednostki Uczestnictwa kategorii B co
do zasady sg zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez
koniecznosci zawarcia jakiejkolwiek odrebnej umowy z Funduszem lub Towarzystwem, jak rowniez moga by¢
zbywane w ramach Produktéw Specjalnych, IKE oraz IKZE, w zaleznosci od udostepnienia ich w ramach
Produktow Specjalnych, IKE oraz IKZE.

Jednostki Uczestnictwa kategorii B sg zbywane bezposrednio przez Fundusz.

Minimalna kwota pierwszej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii B, nie moze by¢ nizsza niz 200 zt, a
kazdej kolejnej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii B nie moze by¢ nizsza niz 100 ztotych.

Wysokos$¢ minimalnej pierwszej oraz kazdej nastepnej wptaty w ramach IKE, IKZE oraz Produktéw
Specjalnych okresla odrebna umowa, z tym ze nie moze by¢ ona nizsza niz 10 ztotych.

Wysokos¢ i sposob pobierania optaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo optaty za
zarzadzanie okreélona jest osobno dla kazdego Subfunduszu w Statucie i Prospekcie.

3. Jednostki Uczestnictwa Kategorii C

Jednostki Uczestnictwa kategorii C sg zbywane we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez
ograniczen, w tym w ramach Produktow Specjalnych. Jednostki Uczestnictwa kategorii C sg zbywane w
ramach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
jakiejkolwiek odrebnej umowy z Funduszem lub Towarzystwem.

Jednostki Uczestnictwa kategorii C sg zbywane bezposrednio przez Fundusz.

Minimalna kwota pierwszej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii C, nie moze by¢ nizsza niz 100 000 zt,
a kazdej kolejnej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii C nie moze by¢ nizsza niz 50 000 ztotych.
Wysokos¢ i sposob pobierania optaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo optaty za
zarzadzanie okreélona jest osobno dla kazdego Subfunduszu w Statucie i Prospekcie.

4. Jednostki Uczestnictwa Kategorii D

Jednostki Uczestnictwa kategorii D sg zbywane we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez
ograniczen, w tym w ramach Produktow Specjalnych. Jednostki Uczestnictwa kategorii D sg zbywane w
ramach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
jakiejkolwiek odrebnej umowy z Funduszem lub Towarzystwem. Jednostki Uczestnictwa kategorii D sg
zbywane wytacznie za posrednictwem podmiotow, o ktérych mowa w art. 32 ust. 1 pkt 1-3 lub ust. 2 Ustawy.
Minimalna kwota pierwszej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii D, nie moze by¢ nizsza niz 100 000
zt, a kazdej kolejnej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii D nie moze by¢ nizsza niz 50 000 ztotych.
Wysokos¢ i sposob pobierania optaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo optaty za
zarzadzanie okreélona jest osobno dla kazdego Subfunduszu w Statucie i Prospekcie.

5. Jednostki Uczestnictwa Kategorii E

Jednostki Uczestnictwa kategorii E sg zbywane we wszystkich Subfunduszach w ramach Produktéw
Specjalnych, IKE oraz IKZE. Jednostki Uczestnictwa kategorii E sg zbywane bezposrednio przez Fundusz.
Minimalna kwota pierwszej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii E, nie moze by¢ nizsza niz 200 zt, a
kazdej kolejnej wptaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii E nie moze by¢ nizsza niz 100 ztotych. Wysoko$c
minimalnej pierwszej oraz kazdej nastepnej wptaty w ramach IKE, IKZE oraz Produktow Specjalnych okresla
odrebna umowa, z tym ze nie moze by¢ ona nizsza niz 10 ztotych.

Wysokosé i sposob pobierania optaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo optaty za
zarzadzanie okreslona jest osobno dla kazdego Subfunduszu w Statucie i Prospekcie.
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II. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA GEOWNA

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

5000

5089

3,28%

5000

5066

2,73%

Dtuzne papiery wartosciowe

130125

133 787

86,11%

151 985

155 742

83,82%

Instrumenty pochodne

14

0,01%

-155

-0,08%

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspoélnego inwestowania
majace siedzibe za granica

11,74%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

135 125

138 890

89,40%

177 982

182 467

98,21%

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja

dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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II. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysiacach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPEENIAJACA

AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY
NIENOTOWANE NA

AKTYWNYM RYNKU 10 5000 5089 3,28%
Ustawa o
Listach
PKO BANK NIENOTOWANE NIE PKO BANK 5,2700% Hipoteczny | Zastawnych i
HIPOTECZNY S.A., 13 NA AKTYWNYM DOTYCZY HIPOTECZNY POLSKA 4.07.2028 | (ZMIENNY list Bankach 500 000 10 5000 5089 3,28%
(XS2854926701) RYNKU S.A. KUPON) zastawny Hipotecznych
zdn.
29.08.97r.

Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 10 5000 5089 3,28%
Sktadniki lokat
notowane na - - - -
aktywnym rynku
Sktadniki lokat

nienotowane na 10 5000 5089 3,28%
aktywnym rynku
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O terminie wykupu do 1 roku 26 527 18934 19281 12,41%
Obligacje 26 527 18934 19 281 12,41%
AKTYWNY RYNEK 1 1 1 )
NIEREGULOWANY
TREASURY SKARB PANSTWA 4,8200%
Wz012 AKTYWNY RYNEK ’
(PL00001888:7) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.01.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 1 1 1 -
POLAND POLSKIEJ KUPON)
NIENOTOWANE NA
0,
AKTYWNYM RYNKU 26526 18933 19 280 12,41%
o)
PASP.Z 0.0, A NIENOTOWANE 5,6900% 500
(PLO266100018) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY P4 SP.Z0.0. POLSKA 11.12.2026 | (ZMIENNY 000.00 3 1498 1520 0,98%
RYNKU KUPON) ’
ROBYG S.A. PD NIENOTOWANE 6,3300%
(PLROBYGOOZ?;I.)” NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ROBYG S.A. POLSKA 17.06.2026 | (ZMIENNY 600,00 1500 889 899 0,58%
RYNKU KUPON)
VOLKSWAGEN VOLKSWAGEN
FINANC?AL :ERV(I;CES POLSKA NIENOTOWANE F?NASCIA? 6,3500%
0
SP.70.0., VWFSO013 161026 :¢’\;'-\KKJYWNYM NIE DOTYCZY SERVICES POLSKA POLSKA 16.10.2026 (KZJLI;S)NY 1 000,00 2700 2700 2759 1,78%
(PLO309000134) SP.Z0.0.
DEVELIAS.A,, NIENOTOWANE 8,2800%
DVL07260Z8 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEVELIA S.A. POLSKA 5.01.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 1850 1850 1891 1,22%
(PLO112300051) RYNKU KUPON)
ARCHE S.A. K NIENOTOWANE 8,4800%
(PL022430006;1)" NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ARCHE S.A. POLSKA 18.08.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 1000 1001 1016 0,65%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 7,9000%
ECHO INVESTMENT ECHO INVESTMENT
SA N (ISLEOCHPSOSO357) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY S(i% ° S POLSKA 27.06.2026 | (ZMIENNY 100,00 2800 283 283 0,18%
T RYNKU o KUPON)
NIENOTOWANE 9,1900%
OKAM CAPITAL SP. Z OKAM CAPITAL SP.
0.0., A (PLO426700012) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY 20.0 POLSKA 6.09.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 750 750 761 0,49%
T RYNKU o KUPON)
0
ART.LOCUM S.A., A NIENOTOWANE 8,8700%
NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ART.LOCUM S.A. POLSKA 11.12.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 639 639 646 0,42%
(PLO417400010) RYNKU KUPON)
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NIENOTOWANE 9,3100%
0.0. AD(QII_\I(IZ(A(ZFE)EEESP z NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY g/(\)NgEX GROUP SP. POLSKA 24.01.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 2000 2001 2037 1,31%
! RYNKU KUPON)
EUROPEJSKI FUNDUSZ NIENOTOWANE EUROPEJSKI 5,3700%
LEASINGOWY S.A., EFLSA012 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY FUNDUSZ POLSKA 17.07.2026 | (ZMIENNY 10 000,00 50 500 500 0,32%
170726 (PLO317500125) RYNKU LEASINGOWY S.A. KUPON)
BEST S.A. AAL NIENOTOWANE 9,2700%
(PL0020700103’) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BEST S.A. POLSKA 21.11.2026 | (ZMIENNY 1000,00 1300 1300 1322 0,85%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,3700%
1/202:‘YV(EL%2E§I§OOONOI§3S)S'A" NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY \é\{iELECTRONICS POLSKA 6.11.2026 (ZMIENNY 1000,00 1500 1500 1524 0,98%
RYNKU KUPON)
ANWIM S.A. C NIENOTOWANE 8,9300%
(PLO335600030) ! NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ANWIM S.A. POLSKA 16.11.2026 | (ZMIENNY 1000,00 2000 2000 2058 1,32%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,6300%
(PLDMEDSOTMOI(E)?)Tlg)SP. 20.0.B NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DOMESTA SP. Z 0.0. POLSKA 10.11.2026 | (ZMIENNY 600,00 2334 1407 1439 0,93%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,6600%
SA, oigrg:ll-lNP\gisog\gg\” NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ECAHO INVESTMENT POLSKA 6.09.2026 | (ZMIENNY 100,00 1100 111 114 0,07%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,3300%
SA, ME((F:’:?CII-INFYSE()SJ3I\1I(E)')\‘T NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ECAHO INVESTMENT POLSKA 27.04.2026 | (ZMIENNY 100,00 5000 504 511 0,33%
RYNKU KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1
roku 90001 111191 114 506 73,70%
Obligacje 90001 111191 114 506 73,70%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY 24283 29778 30636 19,72%
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GIEEDA
POWSZECHNY ZAKEAD PAPIEROW POWSZECHNY 6,6000%
s AKTYWNY RYNEK . 1
UBEZPIECZEN S.A,, A NIEREGULOWANY WARTOSCIOWYCH | ZAKEAD POLSKA 29.07.2027 | (ZMIENNY 000 gg 58 5804 6081 3,91%
(PLPZU0000037) ALTERNATYWNY UBEZPIECZEN S.A. KUPON) ’
SYSTEM OBROTU
GIEEDA
BANK POLSKA KASA PAPIEROW 5,8400%
OPIEKIS.A., A ﬁ}:;g&%tg\jviiﬁ WARTOSCIOWYCH gﬁ;‘EKK?;)IfKA KASA POLSKA 29.10.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 800 790 823 0,53%
(PLPEKAO00289) ALTERNATYWNY o KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
(PLOOOV(;Ifiij;)B) ﬁ}:;g&%tg\jviiﬁ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1 000,00 6000 5865 5899 3,80%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
Wz1131 AKTYWNY RYNEK
(PL0000113213) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2031 | (ZMIENNY 1 000,00 100 97 96 0,06%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
Wwz1127 AKTYWNY RYNEK
(PLO000114559) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 100 98 100 0,06%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIEEDA
PAPIEROW 8,7300%
D E (Pfg::;\_,;;;;)ol')sAT S.A. ﬁ}:;—gl\ENG'\llJ\l(_g:V'\;-\f\lKY WARTOSCIOWYCH SZ:ROWY POLSAT POLSKA 11.01.2030 | (ZMIENNY 1 000,00 3450 3467 3739 2,41%
’ ALTERNATYWNY o KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
(PLOOO%T;;:E” S}I(E-I\?(I\ENG'\:J\I(_S\\/(V'\:-\I?\IKY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITE] POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 7 500 7385 7444 4,79%
POLAND POLSKIEJ] KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
PS0729 AKTYWNY RYNEK 4,7500%
BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.07.2029 1000,00 100 97 104 0,07%
(PLO000116760) NIEREGULOWANY POLAND POLSKIE] (STALY KUPON)
GIEEDA
, PAPIEROW 5,1500%
KGHM POLSKA MIEDZ AKTYWNY RYNEK . KGHM POLSKA
WARTOSCIOWYCH . POLSKA 26.06.2031 | (ZMIENNY 1 000,00 1031 1031 1052 0,68%
S.A., C (PLO023600011) NIEREGULOWANY ALTERNATYWNY MIEDZ S.A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
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GIEEDA
PAPIEROW 8,1200%
(PLDEKDPEL}:)F(;?.I';ZS)'A“ N :IFI(IIF\;\EAQSI(_SJV'\/‘-\?\IK\( WARTOSCIOWYCH | DEKPOL S.A. POLSKA 2.12.2028 (ZMIENNY 1 000,00 1773 1773 1816 1,17%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIEEDA
PAPIEROW 9,5800%
(PL02773Z(S).(;-\(;2§.) ﬁ?ggg_ﬁ%tg\x\ﬁﬁ WARTOSCIOWYCH | 7RS.A. POLSKA 4.02.2028 (ZMIENNY 1 000,00 1871 1871 1946 1,25%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIEEDA
PAPIEROW 7,4300%
(PLO33D2A2[C))E)|E)O].:).A” A ﬁ?gg&%ig\x\i\iﬁ WARTOSCIOWYCH | DADELO S.A. POLSKA 23.10.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 1500 1500 1536 0,99%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU 34297 67 412 69 355 44,63%
ATAL S.A., BD NIENOTOWANE 6,5400%
(PLATALO00251) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ATALS.A. POLSKA 13.10.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 1500 1500 1515 0,97%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,4500%
SA KIESII_(LUKI\I:I’IS\I/E\/VC\JIE;.E))Z;ER NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ;F)AITUM DEWELOPER POLSKA 21.08.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 2000 2000 2072 1,33%
’ RYNKU KUPON)
ROBYG S.A., PF NIENOTOWANE 7,4900%
(PLROBYG00297) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ROBYG S.A. POLSKA 10.01.2029 | (ZMIENNY 1 000,00 2340 2340 2434 1,57%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,3400%
DOMESTA SP.20.0.,C NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DOMESTA SP. Z0.0. POLSKA 20.07.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 143 143 146 0,09%
(PLDMEST00027)
RYNKU KUPON)
EUROPEJSKI FUNDUSZ NIENOTOWANE EUROPEJSKI 5,2300%
LEASINGOWY S.A., EFLSA014 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY FUNDUSZ POLSKA 21.07.2027 | (ZMIENNY 10 000,00 300 3000 3024 1,95%
210727 (PLO317500141) RYNKU LEASINGOWY S.A. KUPON)
ATAL S.A. BC NIENOTOWANE 6,1500%
: NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ATALS.A. POLSKA 17.02.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 1500 1500 1535 0,99%
(PLATAL000244) RYNKU KUPON)
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DOM DEVELOPMENT NIENOTOWANE DOM DEVELOPMENT 5,4300%
S.A., DOMDEM2051229 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY SA POLSKA 5.12.2029 (ZMIENNY 1 000,00 1360 1360 1370 0,88%
(PLO106800025) RYNKU o KUPON)
NIENOTOWANE 8,7500%
VICTORIA DOM S.A, 2 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY VICTORIADOM S.A. POLSKA 11.12.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 450 450 460 0,30%
(PLVCTDMO00215)
RYNKU KUPON)
ART.LOCUM S.A. B NIENOTOWANE 8,3100% .
(PLRTLCM00018) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ART.LOCUM S.A. POLSKA 17.12.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 539 539 542 0,35%
RYNKU KUPON)
POLENERGIA S.A., A NIENOTOWANE 7,1100%
(PLO049800017) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY POLENERGIA S.A. POLSKA 16.10.2029 | (ZMIENNY 1 000,00 3490 3490 3629 2,34%
RYNKU KUPON)
DEVELIAS.A., NIENOTOWANE 6,9900%
DVL10280711 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEVELIAS.A. POLSKA 30.10.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 580 580 591 0,38%
(PLLCCRP00207) RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,5300%
(PLALIS;IC?OFZEQ)NK SA, P NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA 14.04.2028 | (ZMIENNY 000588 3 1500 1536 0,99%
RYNKU KUPON) ’
NIENOTOWANE 6,7800%
(PL045P5E7UOE)FST€)))PLC’ 1/2025 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY PEU (FIN) PLC B\gjiillflpl‘A 6.11.2030 (ZMIENNY 1 000,00 1447 1447 1463 0,94%
RYNKU KUPON)
MATEXI POLSKA NIENOTOWANE MATEXI POLSKA 6,7000%
HOLDING & FINANCE SP. Z NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY HOLDING & POLSKA 25.06.2029 | (ZMIENNY 1 000,00 2200 2200 2206 1,42%
0.0., C (PLO373500035) RYNKU FINANCE SP.Z 0.0. KUPON)
RONSON NIENOTOWANE RONSON 7,9000%
DEVELOPMENTS.E., Y NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEVELOPMENT S.E. POLSKA 24.09.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 655 655 677 0,44%
(PLRNSER00243) RYNKU KUPON)
SANTANDER BANK NIENOTOWANE 5,9800%
POLSKAS.A., 2/2024 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY Iig’\Ll;?/’:gEAR BANK POLSKA 30.09.2027 | (ZMIENNY 000538 4 2000 2044 1,31%
(PLBZ00000358) RYNKU KUPON) ’
DEKPOL S.A. M NIENOTOWANE 8,0300%
’ NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEKPOL S.A. POLSKA 6.06.2028 (ZMIENNY 1 000,00 412 412 423 0,27%
(PLDEKPL00164) RYNKU KUPON)
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CORDIA POLSKA NIENOTOWANE CORDIA POLSKA 8,4300%
FINANCE SP.Z 0.0.,B NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY FINANCE SP. Z 0.0 POLSKA 18.12.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 2790 2790 2832 1,82%
(PLCRDPF00025) RYNKU ’ o KUPON)
NIENOTOWANE 5,9600%
(PLALIgll_?II?ORZS:)NK SA.0 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA 9.06.2028 (ZMIENNY 000588 6 3000 3057 1,97%
RYNKU KUPON) ’
ARCHICOM SA., NIENOTOWANE 7,1300%
M10/2024 (PLO221800132) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ARCHICOM S.A. POLSKA 19.06.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 250 250 252 0,16%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,8300%
VICTORIADOMS.A., NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY VICTORIA DOM S.A. POLSKA 2.04.2027 (ZMIENNY 1 000,00 400 401 416 0,27%
P2023B (PLVCTDM00199)
RYNKU KUPON)
ARCHE SA. L NIENOTOWANE 9,1200%
(PLARCHE00062) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ARCHE S.A. POLSKA 2.04.2027 (ZMIENNY 1 000,00 400 400 415 0,27%
RYNKU KUPON)
i sencesrouss | NECTOUNE | s | o e | o] we| | e
SP.Z0.0., VWFS015 150427 RYNKU orve SERVICES POLSKA OLS 5.04.20 (KUPON) 000,00 00 00 0,46%
(PLO309000159) SP.Z0.0.
NIENOTOWANE 8,2200%
(PLOlA%z?)gg(l):)s.A“ 1/2024 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MURAPOL S.A. POLSKA 28.05.2027 | (ZMIENNY 000188 33 3300 3345 2,15%
RYNKU KUPON) ’
BESTS.A., AA2 NIENOTOWANE 9,0800%
(PLO020700129) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BEST S.A. POLSKA 8.05.2027 (ZMIENNY 1 000,00 750 750 769 0,49%
RYNKU KUPON)
ARCHICOM SA., NIENOTOWANE 7,7800%
M8/2023 (PLO221800116) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ARCHICOM S.A. POLSKA 8.02.2027 (ZMIENNY 1 000,00 145 145 149 0,10%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,7500%
(PLALIQLRI()OoRzzg)NK SA.N NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA 15.06.2027 | (ZMIENNY 000538 2 1002 1019 0,66%
RYNKU KUPON) ’
DEVELIAS.A., NIENOTOWANE 7,5500%
DVL12270Z9 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEVELIA S.A. POLSKA 8.12.2027 (ZMIENNY 1 000,00 840 840 844 0,54%
(PLO112300069) RYNKU KUPON)
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RONSON NIENOTOWANE RONSON 8,6000%
DEVELOPMENT S.E., P2023A NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEVELOPMENT S.E POLSKA 15.08.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 1650 1651 1719 1,11%
(PLRNSER00235) RYNKU o KUPON)
OSZCZEg\IilVSEEIC:El/:;sCSJfSKI NIENOTOWANE POWSZECHN'A KASA 6,2900% 500
NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA 28.02.2029 | (ZMIENNY 4 2000 2080 1,34%
S.A-, OSNP0229 RYNKU BANK POLSKI S.A. KUPON) 000,00
(PLO046700012)
ARCHICOM SA., NIENOTOWANE 7,4700%
M9/2024 (PLO221800124) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ARCHICOM S.A. POLSKA 1.06.2027 (ZMIENNY 1 000,00 1200 1200 1214 0,78%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,5400%
0.0. A'\EIEEC'J:ZZI';E(():EOS:LZ)Z NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY L\I)POI-FINANCE sP.z POLSKA 25.03.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 1950 1950 1967 1,27%
i RYNKU KUPON)
ORLENS.A, D NIENOTOWANE 2,8750% 100
(PLO037100016) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ORLEN S.A. POLSKA 25.03.2031 (STALY KUPON) 000,00 15 1179 1353 0,87%
RYNKU
KRUK S.A., ALL NIENOTOWANE 7,7400%
(PLO163600011) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY KRUK S.A. POLSKA 28.06.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 1200 1198 1230 0,79%
RYNKU KUPON)
KRUK S.A., AN4 NIENOTOWANE 8,0700%
(PLKRK0000762) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY KRUK S.A. POLSKA 13.06.2028 | (ZMIENNY 100,00 1544 157 162 0,10%
RYNKU KUPON)
DOM DEVELOPMENT NIENOTOWANE DOM DEVELOPMENT 6,1400%
S.A., DOMDEM1280928 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY SA. POLSKA 28.09.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 800 800 813 0,52%
(PLO106800017) RYNKU KUPON)
PASP.70.0. B NIENOTOWANE 5,7500%
(PLO266100034) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY P4 SP.Z0.0. POLSKA 29.12.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 650 646 659 0,42%
RYNKU KUPON)
BANK POLSKA KASA NIENOTOWANE 6,2200%
OPIEKIS.A,, C NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY g/;;lEKngfKA KASA POLSKA 14.10.2033 | (ZMIENNY 000538 3 1501 1545 0,99%
(PLPEKAO00305) RYNKU KUPON) ’
MBANKS.A., NIENOTOWANE 6,3500% 500
MBK0101028 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA 10.10.2028 | (ZMIENNY 000.00 4 1981 2081 1,34%
(PLBRE0005193) RYNKU KUPON) ’
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NIENOTOWANE

7,0900%

BANK MILLENNIUM BANK MILLENNIUM
SA W (PLBIG0000461l; NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY SA v POLSKA | 30.01.2029 | (ZMIENNY 000588 3 1412 1569 1,01%
o RYNKU o KUPON) ’
BANK POLSKA KASA NIENOTOWANE 5,7400%
BANK POLSKA KASA
OPIEKIS.A., D NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY OPIEKIg AS S POLSKA 4.06.2031 | (ZMIENNY 00 05 gg 3 1483 1518 0,98%
(PLPEKAO00313) RYNKU b KUPON) ’
POWSZECHNA KASA
057 CZEgN gs CICB ANK PSLSKI NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 6,2400% 100
NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA | 28.08.2027 | (ZMIENNY 11 1098 1141 0,73%
S-A., OP0827 RYNKU BANK POLSKI S.A KUPON) 000,00
(PLPKO0000099) i
NIENOTOWANE 6,3100%
SA R?ﬁfgﬁ:&é{&gggg'\" NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY E/ZNK MILLENNIUM POLSKA 7.12.2027 | (ZMIENNY 000588 3 1486 1532 0,99%
o RYNKU i KUPON) ’
POWSZECHNA KASA
oszczEgNgéCIcBANK PcS)LSKI NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 6,1600% 500
S A OP0328 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA 6.03.2028 | (ZMIENNY 00000 6 2984 3118 2,01%
o RYNK BANK POLSKI S.A. KUPON ’
(PLPKO0000107) v OLSKIS UPON)
SANTANDER BANK NIENOTOWANE 6,1600%
ANTANDER BANK
POLSKAS.A., F NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY §0LSKA SA POLSKA 5.04.2028 | (ZMIENNY 000588 8 3986 4117 2,65%
(PLBZ00000275) RYNKU o KUPON) ’
BANK POLSKA KASA NIENOTOWANE 5,9700%
BANK POLSKA KASA
OPIEKIS.A., B NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY OPIEKIgAS S POLSKA | 16.10.2028 | (ZMIENNY 000588 4 2006 2055 1,32%
(PLPEKAO00297) RYNKU i KUPON) ’
AKTYWNY RYNEK
0
REGULOWANY 31421 14 001 14515 9,35%
GIELDA
PAPIEROW 8,3800%
KRUK S.A., AO1 AKTYWNY RYNEK .
(PLKRKO000770) REGULOWANY WARTOSCIOWYCH | KRUK S.A. POLSKA 8.08.2028 | (ZMIENNY 100,00 9000 904 958 0,62%
RYNEK KUPON)
REGULOWANY
GIELDA
MARVIPOL PAPIEROW 10,1800%
DEVELOPMENT S.A., P2022B QEEEVCISVTI:;L\IEK WARTOSCIOWYCH PD":\?EVLISSP';IENT SA POLSKA 4.02.2027 | (ZMIENNY 1 000,00 250 253 264 0,17%
(PLMRVDV00078) RYNEK i KUPON)
REGULOWANY
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GIELDA
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK PAPIER(:)W BANK 4,5000%
KRAJOWEGO, FPC0631 REGULOWANY WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1 000,00 11 000 10435 10814 6,96%
(PLO000500328) RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
GIELDA
PAPIEROW 8,2700%
(PLKRKT)%%T)?S% AN3 ::LTJVLVO'\IV\\(IARI\\I(\’;IEK WARTOSCIOWYCH | KRUK S.A. POLSKA 20.02.2028 | (ZMIENNY 100,00 2565 260 267 0,17%
RYNEK KUPON)
REGULOWANY
GIELDA
MARVIPOL PAPIEROW 8,7800%
DEVELOPMENT S.A., P2024A QEETJVLV(;\‘V\\(IARII\’:EK WARTOSCIOWYCH PDd:\I;I;/EOPF?;ENT SA POLSKA 7.05.2028 (ZMIENNY 1 000,00 1427 1427 1472 0,95%
(PLMRVDV00086) RYNEK KUPON)
REGULOWANY
GIELDA
PAPIEROW 7,2700%
(PLKRKKOF:)L:)E:é% AP2 :EZTJVLVS‘VTIZQEK WARTOSCIOWYCH | KRUK S.A. POLSKA 20.11.2030 | (ZMIENNY 100,00 7179 722 740 0,48%
RYNEK KUPON)
REGULOWANY
Bony skarbowe - - - N
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
116
Suma, w tym: 528 130 125 133 787 86,11%
Sktadniki lokat notowane na 55705 43 780 45 152 29,07%
aktywnym rynku
Sktadniki lokat nienotowane 60823 86 345 88 635 57,04%
na aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - i
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - i
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - i
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - i
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 1 - 14 0,01%
330,000.00
NIENOTOWANE USD po kursie
NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 - 14 0,01%
RYNKU 3.6445000000
PLN

Suma, w tym: 1 - 14 0,01%
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku

Zobowiazania - - - -

Forward USD/PLN, 2026.01.14 (-)
(Krotka)

1 - 14 0,01%
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1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb
Panstwa

10435 10814 6,96%

Dtuzne
papiery 11000 10435 10814 6,96%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -

Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartoéciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolite] - - -
Polskiej)

Papiery wartoéciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT S.A. 2523 1,62%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 11428 7,36%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAK£AD UBEZPIECZEN S.A. 17 634 11,35%

BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0O000500328) 4915 3,16%
Wz1128 (PL0O000115697) 496 0,32%
DEVELIA S.A., DVL07260Z8 (PLO112300051) 1891 1,22%
DOM DEVELOPMENT S.A., DOMDEM1280928 (PLO106800017) 813 0,52%
ARCHICOM S.A., M8/2023 (PLO221800116) 149 0,10%
WB ELECTRONICS S.A., 1/2023 (PLO214400023) 1524 0,98%
DEVELIA S.A., DVL12270Z79 (PLO112300069) 844 0,54%
DEVELIA S.A., DVL10280Z11 (PLLCCRP00207) 591 0,38%
Forward USD/PLN, 2026.01.14 (-) 14 0,01%

Tabele dodatkowe, ktore nie majg zastosowania nie sg prezentowane
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III. 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 155 366 185 802
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 358 3162
2. Naleznosci 118 18
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 45152 81681
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 93738 100941
6. Pozostate aktywa - -

II. Zobowiazania 353 1218

III. Aktywa netto (I - II) 155 013 184 584

1V. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 119 620 158 669
1. Kapitat wptacony 1699598 1528905
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1579978 -1370236

V. Dochody zatrzymane 33305 23568
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 33463 23990
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -158 -422

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2088 2347

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 155 013 184 584

Liczba jednostek uczestnictwa 1218 354,5403 1544 006,2953
Kategoria A 611 847,3112 986 460,8863
Kategoria B 74 346,3371 25384,5170
Kategoria C 532160,8920 532 160,8920

Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 125,92 118,82
Kategoria B 128,59 120,92
Kategoria C 128,55 120,83

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 11 855 13 569
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 127 444
Przychody odsetkowe 11719 13103
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo roznic kursowych - 12
Pozostate 9 10

II. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2418 3274
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 1448 2203

- stata cze$¢ wynagrodzenia 1251 1424

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 197 779
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 103 116
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu 56 61
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 388 367
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 31 39
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 11 6
Koszty odsetkowe 273 479
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 93 -
Pozostate 15 3

III. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 36 -

1V. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-III) 2382 3274

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 9473 10 295

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 1280
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 264 27
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -259 1253

- z tytutu roznic kursowych -819 820

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 9478 11575

VIII. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 7,10 7,58
Kategoria B 7,67 8,42
Kategoria C 7,72 8,43

Wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne typy jednostek uczestnictwa, za biezgcy okres sprawozdawczy,
zostat obliczony jako zmiana wartosci w aktywach netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego i na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz
informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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V. 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
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywodw netto na koniec poprzedniego okresu

184 584 136 359
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9478 11575
a) przychody z lokat netto 9473 10295
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 264 27
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -259 1253
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9478 11575
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) Funduszu/Subfunduszu
(razem): ) )
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -39049 36 650
a) zmlfana kapitatu wpla;onego (powiekszenie kapitatu z tytutu 170 693 589 469
zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmana Kapnatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 209742 552 819
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -29 571 48 225
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 155013 184 584
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 160 593 173 411

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

[y

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1371 099,9001

5103 551,1009

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1696 751,6551

4781 010,6648

Saldo zmian

-325651,7550

322540,4361

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

15522 173,3341

14151 073,4340

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

14 303 818,7938

12 607 067,1387

Saldo zmian

1218 354,5403

1544 006,2953

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1218 354,5403 1544 006,2953
III. Zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
1. WartosF aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 120,92 112,50
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2: Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 128,59 120,92
biezacego okresu sprawozdawczego
.P t i tosci aktywd tt j tk
3 rocgn owa zmlang wartosci aktywow netto na jednostke 6,34% 7.48%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (***)
4. Minimal to$¢ aktywo tt j tk tnict
|n'|manawarosca ywow ne on.ajednos e uczestnictwa w 120,99 2.01.2025 112,62 3.01.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
. Mak L to$¢ aktywo tt j tk tnict
5 a'symanawarosca ywow ne qnajednos € uczestnictwa w 128,56 30.12.2025 120,92 31.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
. Warto$¢ aktywo tt j tk tnict tatniej
6. Wartos¢ al ywow netto na jednostke uczes nlc. wa wg ostatniej 128,56 30.12.205 120,88 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
IV.P t iat kosztéw F f § iej
rt?cfen owy'udzm osztow Funduszu/Subfunduszu w sredniej 1,51% 1,89%
wartosci aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,90% 1,27%
Wynagrodzenie dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,06% 0,06%
tat i i jest ktywo
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0.03% 0.04%
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,24% 0,16%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Dane zaprezentowane w pkt III Zestawienia Zmian odnoszg sie do jednostek uczestnictwa kategorii B, natomiast
dane analityczne odnosnie pozostatych kategorii jednostek uczestnictwa zostaty zaprezentowane w Tabelach

analitycznych ponizej.
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1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1371 099,9001 5103 551,1009
Kategoria A 1044 150,2418 4950 595,3049
Kategoria B 65 443,3821 22 202,6579
Kategoria C 261 506,2762 130 753,1381

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1696 751,6551 4781 010,6648
Kategoria A 1418 763,8169 4768 246,1947
Kategoria B 16 481,5620 12 764,4701
Kategoria C 261 506,2762 -

Saldo zmian -325 651,7550 322 540,4361
Kategoria A -374 613,5751 182 349,1102
Kategoria B 48 961,8201 9438,1878
Kategoria C - 130 753,1381

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 15522 173,3341 14 151 073,4340
Kategoria A 14 623 468,7505 13 579 318,5087
Kategoria B 105 037,4154 39594,0333
Kategoria C 793 667,1682 532160,8920

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 14 303 818,7938 12 607 067,1387
Kategoria A 14 011 621,4393 12 592 857,6224
Kategoria B 30691,0783 14 209,5163
Kategoria C 261 506,2762 -

Saldo zmian 1218 354,5403 1544 006,2953
Kategoria A 611 847,3112 986 460,8863
Kategoria B 74 346,3371 25384,5170
Kategoria C 532160,8920 532160,8920

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1218 354,5403 1544 006,2953
Kategoria A 611 847,3112 986 460,8863
Kategoria B 74 346,3371 25384,5170
Kategoria C 532 160,8920 532160,8920

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

Kategoria A 118,82 111,24

Kategoria B 120,92 112,50

Kategoria C 120,83 112,40
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 125,92 118,82

Kategoria B 128,59 120,92

Kategoria C 128,55 120,83
3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

Kategoria A 5,98% 6,81%

Kategoria B 6,34% 7,48%

Kategoria C 6,39% 7,50%

4. Minimalna warto$¢é aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 118,89 2.01.2025 111,35 3.01.2024
Kategoria B 120,99 2.01.2025 112,62 3.01.2024
Kategoria C 120,91 2.01.2025 112,51 3.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 125,89 30.12.2025 118,82 31.12.2024
Kategoria B 128,56 30.12.2025 120,92 31.12.2024
Kategoria C 128,52 30.12.2025 120,83 31.12.2024
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 125,89 30.12.2025 118,78 30.12.2024
Kategoria B 128,56 30.12.2025 120,88 30.12.2024
Kategoria C 128,52 30.12.2025 120,79 30.12.2024

(*) Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywdéw
netto na kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena
oficjalna Subfunduszu w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu.
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(**) Liczba jednostek uczestnictwa zapisana na rejestrze Uczestnikdw Subfunduszu na dzien bilansowy.

(***) Zmiana procentowa zostata wyliczona jako stosunek jednostki uczestnictwa na dzien bilansowy 31.12.2025
r. do wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu na dzieft 31.12.2024 r. Podana stopa zwrotu jest teoretyczng
wartoscig, ktéra wskazuje, jaka bytaby roczna stopa zwrotu danej kategorii jednostek uczestnictwa Subfunduszu,
gdyby istniata od poczatku roku.

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu, z wyjagtkiem procentowej zmiany wartosci aktywdéw netto
na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, zostaty policzone w skali catego roku.

(****) Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest
podawana zgodnie z ostatnig wyceng oficjalng.

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami
objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Subfunduszu
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

b)

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie jednostkowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku zostato
sporzadzone zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z pdzn. Zm.) o
rachunkowosci oraz przepisami rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) w brzmieniu
nadanym Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgcym rozporzadzenie w sprawie szczegotowych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 2020 ., poz. 2436).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z
wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa, wartosci aktywdw netto na kategorie jednostek uczestnictwa
oraz wyniku z operacji na kategorie jednostek uczestnictwa, podane zostaty w tysigcach ztotych. Wartos¢
aktywow netto na kategorie jednostek uczestnictwa i wyniku z operacji na kategorie jednostek
uczestnictwa podana zostata w ztotych (z doktadnoscia do 0,01 zt). Liczba jednostek uczestnictwa zostata
podana z doktadnoscig do 0,0001 sztuki.

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

1. Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia.
1.1. Cene nabycia powiekszajg wszelkie koszty bezposrednio zwigzane z transakcjg, znane na
moment ujmowania transakcji w ksiegach, np. koszty prowizji maklerskiej, koszty prawne, podatek
PCC. Nie sa kosztami nabycia koszty rozliczenia transakcji, koszty optat bankowych i depozytowych
etc,;

1.2. Papiery wartoéciowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia
réwna zero;

1.3. Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja
przypisana cene nabycia wynikajacga z ceny nabycia tych sktadnikow lokat w zamian, za ktdre zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne;

1.4. Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych ujmuje sie odrebnie od kapitatu dtuznego papieru
wartoéciowego;

1.5. W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia
danego sktadnika lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie danego sktadnika;

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach na podstawie przekazanych do Ksiegowosci Funduszy
oraz Depozytariusza potwierdzen zawarcia transakcji wystawionych przez kontrahenta, w dacie
zawarcia umowy. Transakcja moze zosta¢ ujeta w ksiegach pod warunkiem, ze otrzymane
potwierdzenie transakcji od kontrahenta jest zgodne z przekazanym do Ksiegowosci Funduszy oraz
Depozytariusza wystawionym przez Zarzadzajgcego zleceniem. W przypadku transakcji zawartych na
GPW do ujecia w wycenie zlecenie nie jest wymagane.

2.1. W przypadku otrzymania przez Ksiegowos$¢ Funduszy oraz Depozytariusza dokumentow
transakcji z pkt 2 przed godzing 23:59 w Dniu Wyceny Funduszu, transakcja ujmowana jest w
ksiegach Funduszu w dacie otrzymania dokumentow transakcji z pkt 2;

2.2. W przypadku otrzymania przez Ksiegowos$¢ Funduszy oraz Depozytariusza dokumentow
transakcji z pkt 2 po godzinie 23:59 w Dniu Wyceny Funduszu, transakcja ujmowana jest w ksiegach
Funduszu w najblizszym Dniu Wyceny Funduszu po dacie otrzymania dokumentow transakcji z pkt 2
2.3. W przypadku otrzymania przez Ksiegowos¢ Funduszy i Depozytariusza dokumentdw transakcji
okreslonej w pkt 2 dotyczacych sprzedazy sktadnikow lokat przed godzing 23:59, ktérych nie ma w
portfelu Funduszu, a transakcja sprzedazy jest rownoczesnie transakcjg wigzang do transakcji kupna
zawartej w tej samej dacie, to transakcja sprzedazy jest ujmowana w ksiegach funduszu pod
warunkiem pozyskania potwierdzenia transakcji kupna do godz. 11:00 kolejnego dnia roboczego. W
przeciwnym wypadku obie transakcje zostana ujete w kolejnym Dniu Wyceny.

2.4. O godzinie wptywu dokumentu decyduje data i godzina stempla czasowego na dokumencie
faksu lub data i godzina otrzymania przesytki pocztg elektroniczng. Za godzine dostarczenia
dokumentéw do obu stron przyjmuje sie wczesniejsza godzine.
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2.5. Lokata bankowa ujmowana jest w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty, z tym,
ze w przypadku braku potwierdzenia zawarcia lokaty jest ujmowana w ksiegach na podstawie zapisu
na wyciggu bankowym. Lokata bankowa ujmowana jest w Dniu Wyceny, gdy nastepuje uzgodnienie
wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest obcigzenie rachunku bankowego z tytutu zatozenia
lokaty bankowej.

2.6. Swiadczenia dodatkowe (kick back) otrzymywane przez Fundusz w postaci jednostek
uczestnictwa traktuje sie jako pozostate operacje, ujmowane w Dniu Wyceny, w ktérym otrzymano
informacje o $wiadczeniu dodatkowym.

2.7. Transakcje zawarte na rynkach innych niz rynki zorganizowane (gietdy, biura maklerskie, rynki
miedzybankowe) ujmuje sie w ksiegach na podstawie dokumentu stwierdzajgcego jednoznacznie, iz
zostata zawarta transakcja, przy czym zawarcie transakcji moze by¢ okreslone warunkowo, np. pod
warunkiem zaptaty.

2.8. W przypadku korekty potwierdzenia zawarcia transakcji lub zlecenia, otrzymanej przez
Ksiegowos$¢ Funduszy i Depozytariusza w dniu nastepnym po dniu zawarcia transakcji, korekta
transakgcji jest uymowana w Wycenie Funduszu w dniu zawarcia transakcji ale nie pézniej niz do
momentu zakonczenia procesu wyceny Funduszu.

2.9. Przy transakcjach ztozonych z wiecej niz 1 transakcji, takich jak BSB, SBB lub SWAP, jako czas
otrzymania dokumentéw transakcji z pkt 2 przyjmuje sie godzine otrzymania ostatniego dokumentu
transakcji wchodzacej w sktad BSB, SBB lub SWAP.

2.10.W przypadku faktycznego rozliczenia transakcji (widoczny przeptyw finansowy na rachunku
bankowym i w sktadnikach lokat na wyciggu z rachunku papieréw wartoéciowych) transakcje ujmuje
sie w ksiegach.

2.11.W przypadku transakcji nie uwidocznionych na wyciggach z rachunkéw papieréw wartosciowych
np. transakcji dotyczacych jednostek uczestnictwa lub transakcji nie uwidocznionych ani na
wyciggach z rachunkdéw papierow wartosciowych, ani na rachunkach bankowych, np. transakcji
forward, opisanej zasady nie stosuje sie.

2.12.W przypadku zlecen ,,na kwote” sktadanych, np. na zakup jednostek uczestnictwa, oraz
jednoczesnym braku potwierdzenia transakcji, jednostki uczestnictwa ujmowane sg w portfelu
Funduszu na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji, w dacie jego otrzymania zgodnie z pkt 2.1
lub 2.2.

2.13.W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa bedacych sktadnikiem lokat Funduszu i
jednoczesnym przeptywem gotowki ujecie w ksiegach nastepuje z chwilg otrzymania potwierdzenia
w biezacym Dniu Wyceny.

2.14.Nabyte jednostki uczestnictwa sg ujmowane w ksiegach z takg iloscig miejsc po przecinku jaka
zostata wskazana na potwierdzeniu.

2.15.W przypadku otrzymania potwierdzenia transakcji tylko przez Ksiegowos¢ Funduszy badz przez
Depozytariusza, otrzymane potwierdzenie uwaza sie za dostarczone rowniez do drugiej strony. W
takiej sytuacji strona, ktéra otrzymata potwierdzenie w dacie zawarcia transakcji przekazuje droga
mailowa informacje do drugiej strony z kopig do Towarzystwa i ze wskazaniem daty otrzymania.
2.16.Transakcje FX ujmowane sg w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w niniejszym
dokumencie w pkt 2.1 oraz 2.2. Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest rowna
dacie zawarcia transakcji. Transakcje te sg ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu
bankowym.

2.17.Pozostate zapisy w ksiegach zdowoddw ksiegowych ujmowane sa niezwtocznie po ich uzyskaniu
z zastrzezeniem pkt 2.1 lub 2.2.

. Sktadniki portfela Funduszu denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach w walucie, w
ktérej sg notowane na rynku gtéwnym oraz przelicza sie na walute, w ktdérej wyceniane sg aktywa,
wedtug ostatniego dostepnego kursu sredniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia
transakcji w ksiegach stosowany jest sredni kurs NBP ogtaszany przez NBP.

. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach w walucie w jakiej zostaty wyrazone, operacje
wyrazone w walucie obcej przeliczane sg wedtug $redniego kursu NBP zgodnego z Dniem Wyceny.

. Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krotszg) traktuje sie jako sktadniki lokat Funduszu.
Sa ujmowane w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w niniejszym dokumencie w pkt 2.1 oraz
2.2. Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest réwna dacie zawarcia transakcji.
Transakcje te sg ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
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c) Metody wyceny aktywow Subfunduszu oraz ustalania jego zobowiazan i wyniku z operacji

1.

Klasyfikacja papierow wartosciowych do rynku aktywnego

1.1. Zarynek aktywny uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow
lub zobowiazania odbywaja sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby
dostarczy¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w tym
rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére
cechujg sie taka czestotliwoscia i wolumenem.

1.2. Klasyfikacja sktadnikow aktywéw do rynku aktywnego wykonywana jest przez Ksiegowos¢
Funduszy i przekazywana do Towarzystwa oraz do Zewnetrznego Podmiotu Wyceniajgcego.

1.3. Ksiegowos¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkdw. Lista jest aktualizowana w oparciu o
klasyfikacje, o ktéorej mowa w pkt. 1.2.

1.4. W przypadku nabycia nowego papieru wartosciowego do portfela lokat Ksiegowos¢ Funduszy
klasyfikuje papier wartosciowy do odpowiedniego rynku. Informacja o zaklasyfikowaniu
nabytego papieru wartosciowego przekazywana jest do Zewnetrznego Podmiotu
Wyceniajgcego nie pdzniej niz do godziny 11:00 w dniu wyceny.

1.5. W celu okreslenia aktywnosci danego rynku, brane sg pod uwage nastepujace aspekty:

- badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznego wolumenu;
- badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwoséci;

1.6. Klasyfikacja instrumentu do rynku aktywnego nastepuje jezeli spetnione zostang ponizsze
kryteria:

- w przypadku udziatowych papieréow wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego
sktadnika aktywdéw w miesigcu poprzedzajacym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie
mniejszej niz 200 tysiecy ztotych badz w wysokosci odpowiadajace] tej kwocie w
przypadku instrumentow notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku
instrumentéw notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci
obrotu przyjmuje sie $redni kurs danej waluty z badanego okresu),

- w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego
sktadnika aktywow w miesigcu poprzedzajacym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie
mniejszej niz 200 tysiecy ztotych badz w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w
przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku
instrumentéw notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci
obrotu przyjmuje sie $redni kurs danej waluty z badanego okresu),

1.7. Ustalenie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwoéci, w zakresie
instrumentow wskazanych w pkt 1.6. sporzadzane jest na podstawie liczby sesji w miesigcu
poprzedzajacym wybdr rynkow, w ktérych zawarto transakcje na danym papierze
wartosciowym. Liczba takich sesji nie moze by¢ mniejsza niz 7 (stownie: siedem).

1.8. W przypadku papierow dtuznych skarbowych rynkiem aktywnym jest Rynek Treasury BondSpot
Poland z uwagi na hurtowy charakter.

1.9. Rynkiem aktywnym dla papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek
Bloomberg BGN (Bloomberg Generic Price — BGN jest ceng ztozona, ustalang w czasie
rzeczywistym, oparta na wykonywalnych i orientacyjnych kwotowaniach od wielu dealerow,
wskazuje ona dostepne ceny tworzace konsensus rynkowy), z zastrzezeniem spetnienia
warunku dostatecznej czestotliwosci kwotowan, ktéra nie moze by¢ mniejsza niz 7 w miesigcu
poprzedzajacym miesigc zastosowania ceny z rynku BGN.

1.10.W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na
rynku gietdowym, rynek uznaje sie za aktywny o ile w miesigcu poprzedzajacym badanie
aktywnoséci runku wystepowat obrét tymi instrumentami.

1.11.W przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych, ETF, tytutow uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica oraz innych instrumentéw o podobnej
charakterystyce, o ile nie sg one notowane, a informacje o ich cenie publikowana sg przez organ
zarzadzajacy, przyjmuje sie, ze wystepuje dla nich aktywny rynek, w przypadku gdy instrumenty
takie sg notowane badanie aktywnosci rynkowej prowadzone jest zgodnie z pkt 1.6.

1.12.Bony skarbowe bez wzgledu na rynek i segment notowan klasyfikowane sg do rynku
nieaktywnego.
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1.13.W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu
dopuszczenia do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego. W
momencie dopuszczenia do obrotu oraz w okresie pomiedzy pierwszym dniem notowania a
koncem miesigca, w ktdérym wystapit pierwszy dzien notowania takich instrumentow na rynku
instrumenty te klasyfikowane sa do rynku aktywnego. Badanie spetnienia aktywnosci
nastepuje poczawszy od miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego
notowanie takiego instrumentu, przy czym jezeli instrument taki nie spetnia kryteriéw
aktywnosci okreslonych w punktach 1.6. i 1.9. uznaje sie, ze rynek jest aktywny jezeli $rednia
dzienna wartos¢ obrotu w okresie pomiedzy dopuszczeniem do obrotu a koncem miesigca
wynosi co najmniej 10 tysiecy ztotych badz warto$¢ odpowiadajaca tej kwocie w przypadku
instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentéw notowanych
w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia wartos$ci obrotu przyjmuje sie $redni kurs danej
waluty z badanego okresu).

1.14.Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest 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. W szczegolnosci takg przestanka moze by¢ zawieszenie obrotu na
danym instrumencie finansowym.

1.15.W przypadku posiadania przez Fundusz instrumentow finansowych réznigcych sie seriami,
prawami np. statusem dopuszczenia do obrotu gietdowego lub rejestracjg w sadzie analiza
aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdej serii oddzielnie.

1.16.Instrumenty finansowe, ktére sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie
w oparciu o ceny z rynku gtdownego. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na
danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

1.17.W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku gtéwnego w oparciu o wolumen
obrotu, wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

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

- ilos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie
informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg lub Refinitiv;

- kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegélnych
rynkach, o ile takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg lub Refinitiv;

- mozliwoé¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku
zastosowania tego kryterium zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekazaé
do Zewnetrznego Podmiotu Wyceniajgcego pisemng informacje zawierajaca liste rynkdw,
na ktérych Fundusz moze zawiera¢ transakcje na sktadniku lokat.

1.18.Rynkiem gtéwnym dla polskich obligacji skarbowych wyemitowanych na obszarze RO
dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury BondSpot Poland jest Treasury BondSpot Poland.

1.19.Rynkiem gtéwnym dla papieréow dtuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek
Bloomberg BGN, o ile dla danego papieru podawane sg kwotowania w tym serwisie.

1.20.W przypadku gdy sktadnik lokat dopuszczony jest do notowania na rynku w trakcie biezgcego
miesiaca kalendarzowego rynkiem gtéwnym jest rynek, na ktérym wystapit najwiekszy obrot w
pierwszym dniu notowania.

1.21.W przypadku gdy sktadnik lokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym do jego
wyceny ma zastosowanie metodologia wyceny dla nienotowanych na aktywnym rynku
sktadnikow lokat (poczawszy od zmiany rynku do momentu przygotowania modelu wyceny
takiego instrumentu, jednak nie dtuzej niz do 5 dni roboczych od dnia zmiany rynku wycena
takiego instrumentu ustalana jest jako ostatni przyjety kurs z Dnia Wyceny);

1.22.W przypadku gdy sktadnik lokat, ktory zostat nabyty do portfela nie jest przedmiotem obrotu
na aktywnym rynku w chwili nabycia, to do momentu przygotowania modelu, jednak nie dtuzej
jak przez 5 dni roboczych od dnia nabycia sktadnik ten wyceniany jest w cenie nabycia.

2. Wartosc¢ godziwa.

2.1. Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej. Za warto$c
godziwg przyjmuje sie kwote, za jakg dana lokata mogtaby zosta¢ wymieniona na warunkach
zwyktej transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi,
niepowigzanymi ze sobg stronami. Warto$¢ godziwg instrumentéw finansowych znajdujacych
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2.2.

2.3.

sie w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa pomniejszona o koszty zwigzane z

przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysokos$¢ byta znaczaca.

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 sposéb bezposredni lub posredni
(poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

Warto$¢ godziwg ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane

wejéciowe do modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

3. Uzgadnianie modeli i metod wyceny.

3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

Modele i metody wyceny przygotowywane sa przez Towarzystwo lub Zewnetrzny Podmiot
Wyceniajgcy na zlecenie Towarzystwa.

Modele i metody wyceny przekazywane sg przed zatwierdzeniem przez Towarzystwo
Depozytariuszowi w celu uzgodnienia modelu i metody wyceny sktadnika lokat. Modeli metoda
powinny by¢ zatwierdzone najpdzniej w dniu poprzedzajgcym pierwsza wycene instrumentu.
Modele i metody wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat stosowane sg w sposéb
ciggty.

Kazda zmiana modelu wyceny wymaga zamieszczenia opisu w sprawozdaniu finansowym
Funduszu przez dwa kolejne lata.

Metody i modele dokonywania wyceny sg wspolne dla catosci aktywow Funduszu. W
przypadku, gdy do wiarygodnego oszacowania wartosci godziwej aktywdéw Funduszu
stosowane sg modele wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej lub na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej, modele wyceny powinny by¢ stosowane spéjnie w odniesieniu do
wszystkich aktywow wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzagdzanych przez Towarzystwo.

4. Badanie rynkow.

41.

4.2.

Na koniec kazdego miesigca kalendarzowego dokonywany jest przeglad:
- Wszystkich papieréw wartosciowych pod katem klasyfikacji do rynku aktywnego.
- Wszystkich rynkéw uznanych za aktywne, pod katem spetniania kryteriéw aktywnego
rynku.
- Wszystkich papieréw wartosciowych notowanych na wielu rynkach w celu wyznaczenia
rynku gtéwnego.
Wynik przegladu przekazywany jest Zarzadzajagcemu w pierwszym dniu roboczym nastepnego
miesigca kalendarzowego

5. Wycena sktadnikow lokat.

5.1.

Ustalanie ceny na rynku aktywnym (1 poziom hierarchii wartosci godziwej).

- w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, a przypadku
braku kursu zamkniecia wedtug kursu ostatniej transakcji z danego dnia wyceny lub innej
ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej odpowiednik kursu zamkniecia,

- w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku na
sesji gtownej dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego, z zastrzezeniem, ze jezeli na
aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta
sie z kursu fixingowego,

- w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu
o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,

- w przypadku obligacji emitowanych przez Skarb Painstwa — wedtug kursu drugiego fixingu
na Treasury BondSpot Poland, a w przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony
kurs, kolejno wedtug kursu ostatniej transakcji lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu
na Treasury BondSpot Poland. W przypadku braku kursu ostatniej transakcji i kursu na
pierwszym fixingu, polskie obligacje skarbowe, wyceniane sg w oparciu o kurs
referencyjny na Treasury BondSpot Poland,

- w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutow
uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne i tytutdw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica
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5.2.
5.3.

nienotowanych na rynku aktywnym cena ustalana jest zgodnie z warto$cig opublikowang
przez organ zarzadzajacy.

- Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego
dostepnego na moment wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

- Odsetki od dtuznych papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi
przez emitenta, , przy czym wartoséci podane do wiadomosci publicznej lub dostepne w
serwisach informacyjnych traktuje sie jako nadrzedne .

- W przypadku obligacji notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich
emitenta, a ktérych notowania zostaty zakonczone z uwagi na termin do ich wykupu,
stosuje sie cene z ostatniego dnia notowania na aktywnym rynku, jednak nie dtuzej niz
przez kolejnych czternascie dni kalendarzowych od dnia ostatniego notowania (wtacznie
z tym dniem) oraz z zastrzezeniem, ze cena z ostatniego notowania nie byta nizsza niz
98% wartosci nominalnej obligacji. W przypadku gdy cena, o ktérej mowa w zdaniu
poprzedzajacym bytaby nizsza, stosuje sie cene uzyskang z uzyciem modelu wyceny.

Ustalanie ceny na rynku nieaktywnym (2 poziom hierarchii wartosci godziwej).

Wycena akcji, udziatéow, obligacji, instrumentéw rynku pienieznego, listéw zastawnych,
pozyczek oraz weksli, ktore nie sa notowane na aktywnym, rynku przeprowadzana jest w
oparciu o wycene modelowg okreslong w Zatgczniku nr 3 do Polityki Rachunkowosci Funduszu.

6. Pozostate zasady ujmowania w ksiegach oraz pozostate zasady wyceny.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

Akcje nienotowane ujmuje sie w ksiegach na podstawie umowy kupna, zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 5.3 niniejszego dokumentu.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne
instrumenty finansowe wyemitowane przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dacie zawarcia umowy.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia
ujeciaw 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 odpisow z
tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Zobowiagzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia sie
wedtug zasad przyjetych dla tych papierdéw wartosciowych.

Papiery wartos$ciowe, ktérych wtasnos$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w
wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu.
Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.

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

Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za
pomocg modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni
dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Kwalifikacje transakcji jako repo/sell-buy back i reverse repo/buy-sell back oraz uzgodniony z
kontrpartnerem sposéb rozliczenia transakcji dokonywany jest przez Zarzadzajgcego poprzez
oznaczenie dokonane w Zleceniu.

6.10.Papier wartosciowy powstaty w wyniku krétkiej sprzedazy wykazywany jest jako zobowigzanie.
6.11.W przypadku instrumentow kuponowych zmiana wartoéci odsetek ksiegowana jest w koszty.
6.12.Jezeli papier jest denominowany w innej walucie niz polska, walute te przelicza sie na walute

polska po $rednim kursie NBP ogtaszanym w dniu wyceny.

6.13.W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

- pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin nie podlegat
wydtuzeniu, oraz

32



VIG

C-Quadrat

SUBFUNDUSZ VIG / C - QUADRAT Obligacji Korporacyjnych
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

- niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papierdw wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw
warto$ciowych wczeséniejszej emis;ji

dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci
sktadnika aktywow. W takim przypadku, Fundusz informuje o poszczegélnych aktywach i
zobowiagzaniach finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i
udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy w informacji dodatkowej
sprawozdania finansowego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowoéci w zakresie metod

ujmowania operacji oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego jak rowniez w zakresie stosowanych

metod wyceny.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 118 18
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentdw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate, w tym: 35 -
Naleznoséci od TFI - zwrot optat 35 -

Nota - 3. Zobowiazania Subfunduszu

Zobowiazania 353 1218
Z tytutu nabytych aktywow - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentdéw pochodnych - 155
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 11 1
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 336 600
Pozostate sktadniki zobowigzan 6 8
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Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
1) Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w
podziale na banki

1. Banki / waluty - 16 358 - 3162
MBANK S.A. - 16 358 - 3162
EUR - 2 - -
PLN 12264 12264 3161 3161
usD 1136 4092 - 1

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia

biezacych zobowiazan Subfunduszu

I'I. $re'dni w o!(r?sie sprawozdawczym poziom } 5315 ) 2277
srodkow pienieznych
EUR 15 64 1 5
PLN 5232 5232 2241 2241
usD 5 19 8 31

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

3) Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy

Nota - 5. Ryzyka
1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze
stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 16 358 3162
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 104 99
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1353 1227
Suma: 17 815 4488

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze zmiany stopy procentowej uznano
depozyty, stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.
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2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw $rodkow pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 45048 59768
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 92371 99 714
Zobowigzania (**) - -
Suma: 137 419 159 482

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope
procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow srodkdéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j
uznano instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

3) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci

godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe .

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy 155 366 185 802
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 16 358 3162
Naleznosci 118 18
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 45152 81681
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 93738 100 941
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych 40816 17 862
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
MBANK S.A. 16 358 -
Srodki na rachunkach bankowych 16 358 -
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 10814 9224
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10814 9224
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIE] 13 644 8638
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 644 8638

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartoéciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytow bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta
w aktywach ogotem.
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4) Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywdw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw
. . . ; 4108 21970
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 4094 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 21814
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14 -
Zobowigzania - 155

Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward
Ograniczenie
ryzyka
i
Forward USD/PLN, 2026.01.14 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 14 1203 | 14.01.2026 330 | 14.01.2026 14.01.2026

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward
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Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Forward EUR/PLN, 2025.01.28 (-) Krotka Forward -5 4532 28.01.2025 -1 060 28.01.2025 28.01.2025

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Forward USD/PLN, 2025.01.28 (-) Krotka Forward -150 17 130 28.01.2025 -4 210 28.01.2025 28.01.2025

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

1)
2)
3)

4)

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

Nie dotyczy

Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz
1 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywéw Subfunduszu.
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 - 155 366 - 185 802
1) $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 16 358 - 3162
EUR - 2 - -
PLN 12 264 12 264 3161 3161
usb 1136 4092 - 1
2) Naleznosci - 118 - 18
PLN 118 118 18 18

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym

rynku - 45152 - 81681
EUR - - 1062 4537
PLN 45152 45152 59 867 59 867
usb - - 4213 17 277
f;:lz(:admm lokat nienotowane na aktywnym _ 93738 _ 100941
PLN 93724 93724 100941 100941
usb 4 14 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
II. Zobowiazania - 353 - 1218
EUR - - 1 5
PLN 353 353 1063 1063
usbD - - 37 150

2) Dodatnie i ujemne rdéznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem
przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje - - - - - - - -

Warranty
subskrypcyjne
Prawa do akcji - - - - - - _ _
Prawa poboru - - - - - - _ _
Kwity depozytowe - - - - - - _ _
Listy zastawne - - - - - - - -
Dtuzne papiery
warto$ciowe
Instrumenty
pochodne

Udziaty w spotkach z
ograniczong - - - - - - - N
odpowiedzialnoscig
Jednostki
uczestnictwa
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Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego 45 - -174 -819 15 820 - -
inwestowania
majace siedzibe za
granica
Wierzytelnosci - - - - - N _ N
Weksle - - - - - - - -
Depozyty - - - - - - _ _
Waluty - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - R
Statki morskie - - - - - - _ -
Inne - - - - - - - -

3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowiazania ustalane w walutach obcych,
nalezy ujawni¢ éredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
UsD 3,6016 UsD 4,1012 UsD

Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja

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

N

) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw, ujawniony odrebnie dla kazdej z
kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bhilansie Subfunduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -726 -657 603 676
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 990 398 -576 577
Pozostate - - - -
Suma: 264 -259 27 1253

w

) Wykaz wyptaconych przychoddéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz
wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na warto$é aktywow i wartosé aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy

IS

) Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze
zbycia lokat

Nie dotyczy

o1

) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu s$rodkéw
pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastapié¢
niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w
zwiazku z:
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- zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze ptatnosc
- transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem

obrotu na rynku zorganizowanym

- transakcjami zamiany papierow 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

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty Subfunduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 1251 1424
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 197 779
Suma: 1448 2203
Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
I. Wart'osc aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy 155 013 184 584 136 359
ostatnie lata obrotowe
II. Wartos¢ aktywow netto na Jgdnostke uczestnictwa na koniec 127,23 119,55 111,64
roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
II. Warto$¢é aktywdw netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe
Kategoria A 125,92 118,82 111,24
Kategoria B 128,59 120,92 112,50
Kategoria C 128,55 120,83 112,40
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VII. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:
W biezacym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:
Nie wystapity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice 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 sporzadzonymi i
opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 45152 93738 - 60,47% 138 890 81681 100941 - 54,68% 182 622

Akcje
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - _
Prawa do akcji - - - - - - - - - _
Prawa poboru - - - - - - - _ _ N
Kwity depozytowe - - - - - - - - - _

Listy zastawne

3,28%

5089

2,74%

5066

Dtuzne papiery wartosciowe

57,18%

133 787

51,94%

155742

Instrumenty pochodne

0,01%

14

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za
granica

21814

21814

Wierzytelnos$ci
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Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - - -

Weksle - - - - - - - - - -

Depozyty - - - - - - - - - -

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - - B

Statki morskie - - - - - - - - - -

Zobowiazania - - - - - - 155 - 0,08% 155

Instrumenty pochodne - - - - - - 155 - 0,08% 155

Ryzyka zwigzane z instrumentami wycenianymi za pomoca modeli (2 i 3 poziom wyceny wg hierarchii wartosci godziwej)

Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybka sprzedaz lub nabycie okreslonych kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje beda
zrealizowane po cenach znaczaco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownosc¢ takich lokat.

Ryzyko stép procentowych - odwrotna zaleznos¢ pomiedzy wartoécig instrumentéw dtuznych a poziomem stdp procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop procentowych
moze sie przetozy¢ na spadek wartoéci lub cen takich instrumentéw, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na wartosc lokat.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentdw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, jest zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z
ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikow aktywow. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga skutkowac
spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.

Ryzyko modelu wyceny: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.
Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajace sie przyjeciem zbyt optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych
przysztych przeptywow pienieznych przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku pakietow wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku wycen
instrumentow udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywdw pienieznych).

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien

i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapié.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegolnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny
aktywnosci rynku dla poszczegolnych sktadnikdw lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajgcej niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zanikniecie aktywnego rynku dla danego Zanikniecie aktywnego rynku dla danego

instrumentu przy jednoczesnym wystepowaniu instrumentu przy jednoczesnym wystepowaniu
Dtuzne papiery warto$ciowe 69 573 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego 77 292 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego
dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw
porownywalnych. poréownywalnych.

Pojawienie sig aktywnego rynku dla danego
aktywa wycenianego na poziomie 2. aktywa wycenianego na poziomie 2.

Pojawienie sig aktywnego rynku dla danego

Dtuzne papiery wartosciowe 63 044 73922
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3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, w
przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej.

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w
oparciu o obserwowane stawki rynku pienieznego, a takze
stawki kontraktéw FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe
skonstruowane z wykorzystaniem marz kredytowych,
uzyskanych na podstawie obserwowanych spreadéw
kredytowych; Ratingi migdzynarodowych agencji oraz
dane finansowe emitentdw; Ratingi nadane wewnetrznie;
Implikowane zmiennosci kontraktéw swaptions

Metoda zdyskontowanych przeptywdéw
obligacje, listy zastawne pienigeznych oparta o krzywg rentownosci
oraz marze kredytowg

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy. Fundusz nie posiadat na dzien bilansowy aktywdw na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.
3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy
3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz.
Nie dotyczy
3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartoéci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikédw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci tj. przez okres 12 miesiecy od daty
bilansowej. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu.
5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy
5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catoéci ceny emisyjnej
Nie dotyczy
5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos$é aktywéw Subfunduszu
Nie wystapity
5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
op6znienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiazan umownych
Nie wystapity
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5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy Subfundusz nie naruszyt limitéw inwestycyjnych okre$lonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz limitow
okreslonych w Statucie Funduszu.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
spos6b wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Wptyw wojny w Ukrainie oraz konfliktu na Bliskim Wschodzie

Z punktu widzenia kwestii wewnetrznych (organizacyjnych) konflikt w Ukrainie nie wptynat w zaden sposéb
na funkcjonowanie Funduszy. W naszej organizacji juz dziatat i nadal dziata model hybrydowy tj. zaréwno
model pracy w biurze (jako dominujacy), jak i w domu. W tym sensie, jestesmy w stanie zarzagdza¢ aktywami
w modelu rozproszonym. Jezeli chodzi o czynniki zewnetrzne tj. wptyw wojny na poszczegélne sektory i firmy
to sprawa jest klarowna — nie inwestujemy w spotki rosyjskie i ukrainskie, a takze analizujemy ekspozycje
krajowych spotek na rynek ukrainski. Z uwagi na fakt, ze ekspozycja krajowych spotek na rynek ukrainski jest
niska (za wyjatkiem spoétek tj. Answear.com czy Grupa Pracuj) to nie postrzegamy tego czynnika jako istotnego
ryzyka dla zarzadzania Funduszami.

Eskalacja w ostatnim czasie nowego konfliktu na Bliskim Wschodzie (atak USA wraz z sojusznikami na
instalacje nuklearne w Iranie) réwniez nie powinien wptywaé na dziatalnosci operacyjng Funduszy.
Przygotowane procedury awaryjne maja charakter uniwersalny. Zarzadzane przez Towarzystwo Portfele i
Fundusze nie posiadajg bezposredniej ekspozycji na instrumenty zaréwno udziatowe jak i dtuzne z tego
regionu. Ocena dtugoterminowych skutkdw nowego konfliktu na ten moment jest ograniczona i bedzie
zalezata od rozwoju sytuacji w zagrozonym obszarze.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

W ramach pomiaru catkowitej ekspozycji stosuje sie metode zaangazowania zgodnie z obowiazujgcymi
przepisami prawa. Kwote zaangazowania w instrument pochodny oblicza sie w odniesieniu do kazdego
posiadanego przez Fundusz instrumentu pochodnego, w tym wbudowanego instrumentu pochodnego.

Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu na 31 grudnia 2025 r. wyniosta 0,00%

Wartosci catkowitej ekspozycji Subfunduszu w okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wyniosty:
- wartos¢ najwyzsza 5,79%,

- warto$c érednia 0,47%,

- warto$¢ najnizsza 0,00%.
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