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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNEGO
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

za okres
od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia potgczone sprawozdanie finansowe SKARBIEC PPK
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego, na ktore sktada sie:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzier 12 czerwca 2025 roku o tgcznej wartosci 163 266 tys. zt.

Bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 166 499 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 12 czerwca 2025 roku wykazujgcy wynik z
operacji w kwocie 15 597 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 12 czerwca 2025 roku wykazujace
wartosci aktywdw netto Subfunduszu w wysokosci 26 058 tys. zt.

Ll

Osoby reprezentujace Fundusz:

Piotr JanUSZ Elektronicznie
Piotr Dmuchowsk podpisany przez

Piotr Janusz
Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. Emuchows D e
[-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 12:16:36 +0200'
Tomasz Orlik
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz E“;ngéji%g
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Adam Orlik-27e0

Tomasz Bartminski
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.
[-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

TO masz Elektronicznie podpisany

przez Tomasz Bartmiriski
Data: 2025.07.24 12:45:32

Bartminski zozor

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

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

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





I.  WPROWADZENIE DO POLtACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

1. Informacje o Funduszu

Fundusz SKARBIEC PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej, jako ,, Fundusz”) zostat zarejestrowany w dniu
30 kwietnia 2019 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujace Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

OO NU R WN R

Fundusz i Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu
Cel inwestycyjny Funduszu
1. Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywdw Subfunduszy.

2. Cele inwestycyjne poszczegdlnych Subfunduszy zostaty opisane we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy.

3. Fundusz i Subfundusze nie gwarantujg osiggniecia celu inwestycyjnego.
Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostata opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan finansowych
kazdego z Subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaty opisane w wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan finansowych
kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.
3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Funduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzgdzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, zwane dalej , Towarzystwem”.

4. Podmiot prowadzacy ksiegi

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

5. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2025 roku do dnia 12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1
stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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





6.  Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozeni kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszy wydzielonych w ramach PFR PPK SFIO, bedacych subfunduszami przejmujgcymi, z subfunduszami
Skarbiec PPK wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszami przejmowanymi.

Potaczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r.

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywow netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywdw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

8. Inne informacje, ktore mogtyby w istotny sposob wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie dotyczy.





Il. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

TABELA GtOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

12.06.2025

31.12.2024

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogoétem

Akcje

70273

86 575

56 773

67 618

Warranty subskrypcyjne

51,98%

47,98%

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

46,04%

50,32%

Instrumenty pochodne

0,08%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlinego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

143 812

163 266

98,02%

125 946

138 644

98,38%

Niniejsze potgczone zestawienie lokat nalezy analizowac tagcznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes$¢ potaczonego

sprawozdania finansowego.






1. POLACZONY BILANS

na dzien 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
podanej w PLN)

POLACZONY BILANS 12.06.2025 31.12.2024
I. Aktywa 166 570 140 930
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3206 1908
2. Naleznosci 98 375
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 163 266 137 901
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 746
6. Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 71 489
1) Zobowigzania wiasne subfunduszy 71 489
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu/subfunduszu - -
I1l. Aktywa netto (I - Il) 166 499 140 441
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 128 502 118 041
1. Kapitat wptacony 170 620 143 371
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -42 118 -25 330
V. Dochody zatrzymane 19721 10 734
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6 958 5087
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12 763 5647
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 18 276 11 666
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 166 499 140 441

Niniejszy potaczony bilans nalezy analizowac¢ f3cznie z wprowadzeniem oraz zataczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi
Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes¢ potaczonego sprawozdania finansowego.





IV. POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

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

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 01-01-2025
do 12-06-2025

od 01-01-2024
do 31-12-2024

I. Przychody z lokat 2 665 4743
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 839 2154
Przychody odsetkowe 1719 2587
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 106 -
Pozostate 1 2

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 901 1722
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 278 501

- stata cze$¢ wynagrodzenia 278 480

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 21
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 327 602
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 3 3
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 47
Pozostate 293 569

IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 107 265

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) 794 1457

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1871 3286

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 726 4080
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7116 4431
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6610 -351

- Z tytutu réznic kursowych -1017 426

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 15 597 7 366

VIIl. Podatek dochodowy

Niniejszy potgczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes¢ potgczonego sprawozdania finansowego.






V. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

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

podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 01-01-2025
do 12-06-2025

od 01-01-2024
do 31-12-2024

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

140 441 96 583
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 15 597 7 366
a) przychody z lokat netto 1871 3286
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7116 4431
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6610 -351
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 15 597 7 366
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu ) )
(razem):
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 10 461 36 492
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
zbytych jednostek uczestnictwa) 27249 48 003
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
odkupionych jednostek uczestnictwa) -16 788 -11511
6. tgczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 26 058 43 858
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 166 499 140 441
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 156 450 120 602

Niniejsze potaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes$¢ potaczonego sprawozdania finansowego.
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B PFRTFI

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2025

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2025
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pOzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 14 261 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 14 608 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 673 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci
aktywow netto o kwote 1 268 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:

Elektronicznie

Piotr Dmuchowski Piotr Janusz podpisany przez Piotr
Janusz Dmuchowski

Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. Dmuchowski pata: 2025.07.24
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 12:16:56 +0200

Tomasz Orlik
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.

: . r . 3 Tomasz Elektronicznie podpisany
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

przez Tomasz Adam Orlik

+ 1, Data: 2025.07.24
Adam Orlik 1;‘235:59 +0200'

Tomasz Bartminski Elektronicznie podpisany
TOmaSZ przez Tomasz Bartminski

Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Bartminski ~ Dot202507.24 124613
+02'00"
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LReNOUAEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2025 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywdéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktdrego polityka inwestycyjna
uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia sie w czasie
odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

Zdefiniowang datg Subfunduszu jest 2025 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 1963 — 1967 oraz Oséb Zatrudnionych przez Podmiot Zatrudniajgcy urodzonych przed
1963 r. na wniosek tych osdb.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytgcznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majgtkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowaé:

nie mniej niz 70% wartosci aktywodw zaliczanych do Czesci Dtuznej w:

-papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;

-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.

nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz 10%
wartosci aktywdw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktdre nie posiadajg ratingu inwestycyjnego nadanego przez
agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach;

Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:

nie mniej niz 40% wartosci aktywéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane przez
spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzgce w sktad indeksu WIG20, lub
Instrumenty Pochodne, dla ktorych Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeks WIG20;

nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane przez
spotki publiczne wchodzgce w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sa
akcje tych spétek lub indeks mWIG40;

nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane przez
spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1 i 2 oraz
spotki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akcji, prawa





poboru lub inne instrumenty udzialowe bedgce przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty
publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi
zaoferowanie tych papierow wartosciowych;

nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg te instrumenty udziatowe lub indeksy tych instrumentow.
taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajagc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2025 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2025 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.12.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywdw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentuja jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

11,34%

13,60%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

84,00%

Instrumenty pochodne

0,04%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

97,58%

97,64%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zardwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

11,34%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 10 POLSKA 5 6 0,04%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) R L S AER | wARTOSCIOWYCH 311 POLSKA 58 61 0,42%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 217 POLSKA 19 58 0,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCHO0011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1682 POLSKA 17 14 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
, - GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 380 POLSKA 15 19 0,13%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 632 POLSKA 77 80 0,55%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 149 POLSKA 54 60 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 4 POLSKA 36 58 0,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pfle\lEAPOOOI(_)?JTg KASA OPIEKI S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 429 POLSKA 58 77 0,53%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1190 POLSKA 73 92 0,63%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 1052 POLSKA 42 75 0,51%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1997 POLSKA 28 32 0.22%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 1133 POLSKA 44 69 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 2841 POLSKA 18 27 0,18%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U ONRINER | wARTOSCIOWYCH 430 POLSKA 4 6 0,04%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 12| ZIJEDNOCZONE 6 9 0,06%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 40 POLSKA 19 19 0,13%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 22 POLSKA 7 12 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) Qlé&valg\\;vmyw WARTOSCIOWYCH 49 POLSKA 35 34 0,23%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) ’Q'EEL"Q’(’;‘JVEJ\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 340 POLSKA 13 31 0,21%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 12 POLSKA 25 37 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) IR AR 90| ZJEDNOCZONE 30 48 0,33%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) MGG NASDAQ 35| ZJEDNOCZONE 30 28 0,19%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 27| ZJEDNOCZONE 30 37 0,25%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 70| ZIJEDNOCZONE 39 52 0,36%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AU Owany A 61| ZIJEDNOCZONE 11 13 0,09%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) RN XETRA 85 NIEMCY 9 10 0,07%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Qg{]\'ﬁ’g‘\xim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 479 POLSKA 17 14 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 616 POLSKA 61 50 0,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 220 POLSKA 31 24 0,16%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 20| ZJEDNOCZONE 24 22 0,15%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 03 POLSKA 7 7 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 21| ZIJEDNOCZONE 29 a7 0,25%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 191|  ZJEDNOCZONE 31 32 0,22%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 120 POLSKA 53 62 0,42%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 61| ZIJEDNOCZONE 21 28 0,19%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) QE&L"Q’(’;‘JVEJ\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 304 POLSKA 19 11 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LﬁzLésE%F;ooig(l)J) SOCIETE ANONYME UL RYWEK | waARTOSCIOWYCH 1823| LUKSEMBURG 47 62 0,42%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 60| ZIJEDNOCZONE 44 47 0,32%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 53 POLSKA 15 14 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG Ry 326| LUKSEMBURG 14 20 0,14%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) Q'éaj"ﬁ’g‘\fvim'ﬂ‘ WARTOSCIOWYCH 608 | ZJEDNOCZONE 12 11 0,08%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQFF,’ISTRO;OHE‘?APEUT'CS SA. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 113 POLSKA 16 4 0,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3531 HOLANDIA 69 68 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 462 POLSKA 18 23 0,16%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) RN VP 5| ZJEDNOCZONE 4 9 0,06%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 110 POLSKA 12 6 0,04%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 99 POLSKA 12 16 0,11%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO N
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 338 KANADA 25 26 0,18%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY ; : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - : :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 23 043 1383 1657 11,34%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 23 043 1383 1657 11,34%






Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

O terminie wykupu do 1 roku 300 291 308 2,11%
Obligacje 300 291 308 2,11%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 300 291 308 2,11%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 3.2500%
DS0725 (PL0000108197) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.07.2025 (éTALY KUPON) 1000 300 291 308 2,11%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
r?)liﬁ"“'”'e wykupu powyZej 1 12 612 11 601 12 296 84,13%
Obligacje 12 612 11 601 12 296 84,13%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 12 612 11 601 12 296 84,13%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 630 645 654 4,47%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 2.5000%
DS0726 (PLO000108866) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.07.2026 (éTALY KUPON) 1000 250 211 251 1,72%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 2.7500%
DS1029 (PLO000111498) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.10.2029 (éTALY KUPON) 1000 290 251 271 1,85%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 1850 1803 1800 12,32%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0O000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 335 335 336 2,30%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 0.2500%
PS1026 (PL0O000113460) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.10.2026 (éTALY KUPON) 1000 400 320 379 2,59%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 1.7500%
KRAJOWEGO, FPC0328 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.03.2028 (éT ALY KUPON) 1000 500 408 465 3,18%
(PLO000500310) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY






GIELDA

BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 205 202 200 1,37%
(PL0O000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.04.2032 (éTALY KUPON) 1000 1878 1316 1506 10,30%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 3.7500%
PS0527 (PL0000114393) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.05.2027 (éTALY KUPON) 1000 200 177 197 1,35%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0O000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.10.2033 (éTALY KUPON) 1000 1146 1170 1230 8,42%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 453 436 446 3,05%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.07.2029 (éTALY KUPON) 1000 1510 1466 1564 10,70%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.10.2034 (éTALY KUPON) 1000 1055 984 1049 7,18%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
PS0130 (PL0000117370) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.01.2030 (éTALY KUPON) 1000 1910 1877 1948 13,33%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 12 912 11 892 12 604 86,24%
Skladniki lokat notowane na 12912 11 892 12 604 86,24%

aktywnym rynku

Skladniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Diuzne
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa | papiery 705 610 665 4,55%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 146 1,00%

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

WS0429 (PL0000105391) 260 1,78%
WZ1129 (PL0000111928) 49 0,33%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0328 (PL0000500310) 465 3,18%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 200 1,37%
DS0432 (PL0000113783) 836 5.72%
WZ1128 (PL0000115697) 445 3,05%
PS0130 (PL0000117370) 928 6,35%






3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 14 615 13 366
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 353 153
2. Naleznosci 1 162
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 261 13 028
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 23
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 7 26

Ill. Aktywa netto (I - 1) 14 608 13 340

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 12 458 11 863
1. Kapitat wptacony 15 844 13 644
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 386 -1781

V. Dochody zatrzymane 1377 885
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 724 558
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 653 327

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 773 592

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 14 608 13 340

Liczba jednostek uczestnictwa

1059 916,2240

1015 212,6040

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

13,78

13,14

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 257 464
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 11 88
Przychody odsetkowe 244 376
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 2 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 92 179
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 25 47

- stata cze$¢ wynagrodzenia 25 47

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 41 78
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 26 54

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 1 12

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) 91 167

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 166 297

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 507 144
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 326 303
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 181 -159

- Z tytutu réznic kursowych -9 17

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 673 441

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 0,64 0,43

- Ustugi agenta transferowego

24

52

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowia

integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2024 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

13 340 9760
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 673 441
a) przychody z lokat netto 166 297
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 326 303
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 181 -159
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 673 441
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
C) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 595 3139
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 2200 3918
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1605 779
odkupionych jednostek uczestnictwa) 3 )
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 1268 3580
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 14 608 13 340
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 14 080 11 663

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

163 242,7820

301 542,9000

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

118 539,1620

59 978,1370

Saldo zmian

44 703,6200

241 564,7640

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1 326 865,3600

1163 622,5780

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

266 949,1360

148 409,9740

Saldo zmian

1059 916,2240

1015 212,6040

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1059 916,2240

1015 212,6040

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 13,14 12,62
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 13.78 1314
biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 10.91% 4.12%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 13,08 14.01.2025 12,50 17.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 13.84 2.05.2025 13.40 27.09.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' o ' T
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 13.78 12.06.2025 13.14 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 1.46% 153%
wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,65% 0,67%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore

stanowig integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papierdw wartosSciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdrej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

pomoca modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, dopuszcza sie
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wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z

uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci

162

Z tytutu zbytych lokat

161

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania

26

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

- zaliczka na podatek dochodowy

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 353 153
MBANK S.A. - 353 - 153
PLN 353 353 153 153
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

. T - 352 - 290

srodkéw pienieznych
EUR - 1 R R
PLN 350 350 290 290
UsD - 1 R R

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

9822

9691

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

9822

9691

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 2782 1537
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) i |
Zobowigzania (**) i |
Suma: 2782 1537

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw 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 Srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 12 958 11 548
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 353 153
Naleznosci 1 162
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 604 11 228
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 5
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 11939 10 575
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 11 939 10 575
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 939 10 575
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 418 514
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych -

Naleznosci - 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 418 508
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 5

Zobowigzania -
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

242

20.01.2025

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

20.01.2025

13

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

20.01.2025

20.01.2025

20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

436

17.01.2025

-106

17.01.2025

17.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

17.01.2025

17.01.2025

17.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

17.01.2025

17.01.2025

17.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

17.01.2025

17.01.2025

17.01.2025






Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Dtuga Forward Inwestycyjnego - 45|  17.01.2025 11| 17.01.2025 17.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

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

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywoéw Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.
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Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 14 615 - 13 366
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 353 - 153
PLN 353 353 153 153
2) Naleznosci - 1 - 162
PLN 1 1 161 161
UsD - - - 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym R 14 261 ) 13028
rynku
EUR 7 30 41 174
PLN 13 843 13 843 12 520 12 520
UsD 103 388 81 334
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym . B B 23
rynku
EUR - - 1 3
PLN - - 18 18
UsD - - - 2
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 7 - 26
PLN 7 7 26 26

2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z

zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

podziatem przedstawionym w

Akcje 2

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji -

Prawa poboru -

Kwity depozytowe -

Listy zastawne -

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne -

Udziaty w spétkach z
ograniczong -
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa -

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci -

Weksle -

Depozyty -

Waluty -

Nieruchomosci -

Statki morskie -

Inne -






3)

W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2631 EUR

4,2730 EUR

[usD

3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 299

Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 27 -4 1 -7
Pozostate - - - -
Suma: 326 181 303 -159
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

4)

5)

funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.
Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakgji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.
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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 aktywéw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania 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 aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:
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Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 14 608 13 340 9760
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto_na jednostke uczestnictwa na koniec roku 13,78 13,14 12,62
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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7. INFORMACIA DODATKOWA
1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy:
W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

3. Rodznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 0,17%
Akcje 1657 - - 1657 1800 18 - 0,13% 1818
Warranty

subskrypcyjne
Prawa do akcji - - - - - - - - R R
Prawa poboru - - - - - - - - - _
Kwity

depozytowe
Listy zastawne - - - - - - - - - _
Diuzne papiery 12 604 - - -| 12604 | 11228 - - -| 11228

wartosciowe
Instrumenty

pochodne
Udziaty w

spotkach z

ograniczong - - - - - - - - - -

odpowiedzialno$c

]

Jednostki
uczestnictwa
Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuly
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - R R
Udzielone

pozyczki - - - - - - R - - R

pieniezne
Weksle - - - - - R R N R R
Depozyty - - - - - B R - N N
Waluty - - - - - - - - - R
Nieruchomosci - - - - - - - - R R
Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - - - R R
Instrumenty

pochodne

- - - - - - 5 - 0,04% 5
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poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

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

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

— ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.
W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela
i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkow pienieznych z biezacej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papierdw wartosciowych pod katem wiarygodnosci

kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w

papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

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

Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do

strefy euro dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielkos$¢ deficytu

finanséw publicznych i dtugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie

deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Poniewaz ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z

inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajgcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy reguluja

strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép procentowych.

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

—  ryzyko braku wptywu na biezgcg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzgdzajgcego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzgdzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania takg instytucja.

—  ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wyfacznie do biezgcej wyceny aktywoéw funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

—  ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonujg
wyceny aktywdéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

—  ryzyko zwiazane z koncentracjg aktywdw lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.
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3b) Kwoty wszelkich przeniesier miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien
i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.

Zaniknigcie aktywnego rynku dla Zaniknigcie aktywnego rynku
danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Dluzne papiery warto$ciowe 457 | wiarygodnej ceny rynkowej z 885 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.
Zaniknigcie aktywnego rynku dla Zaniknigcie aktywnego rynku
danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Akcje 11 | wiarygodnej ceny rynkowej z 36 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
Dtuzne papiery wartosciowe 454 | dla danego aktywa wycenianego 880 | dla danego aktywa

na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
Akcje 28 | dla danego aktywa wycenianego 39 | dla danego aktywa

na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢é wartosé godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci
kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajgcej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:
a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:
— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdélnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktory za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywoéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
— wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywow z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych Zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,





= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny

= danych wejsciowych innych niz ceny, ktdre sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow,

= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowana o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadow
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2025 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2025 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.12.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywdéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j
Nie dotyczy.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.
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5d)

5e)

Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
Nie dotyczy.
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B PFRTFI

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2030

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2030
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pAzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 22 566 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 23 352 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 1 535 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 3 513 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:

Piotr Dmuchowski Piotr J Beronicnie

jotr Janusz podpisany przez Piotr

Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. . Janusz Dmuchowski
. . ) . Dmuchowski pata: 2025.07.24
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 12:17:20 40200

Tomasz Orlik
Elektronicznie
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz  podwsany preez

Tomasz Adam Orlik

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Adam Orlik pata:202507.24

12:23:21 +02'00

Tomasz Bartmiriski » .
t) i i
Czfonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz s Tomass sarmini
HY4 . Data: 2025.07.24 12:46:43
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Bartminski ‘oo

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LReNOUAEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2030 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowana datg Subfunduszu jest 2030 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajacy urodzonych w latach 1968 — 1972 .

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 70% wartosci aktywow zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktére nie posiadaja ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach.

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spoétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spétki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w





Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3g te instrumenty udzialowe lub indeksy tych
instrumentow.

3. taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2030 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2030 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.13.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywoéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentujg jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

26,72%

28,41%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

69,79%

Instrumenty pochodne

0,06%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

96,60%

98,26%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 83 565 5007 6242 26,72%
GIELDA PAPIEROW

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) R L oW AN ER | WARTOSCIOWYCH 130 POLSKA 67 74 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CCC S.A. (PLCCC0000016) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 1185 POLSKA 216 232 0,99%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1138 POLSKA 122 306 1,31%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 6522 POLSKA 72 52 0,22%
W WARSZAWIE S.A.
. . GIELDA PAPIEROW

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !

WARTOSCIOWYCH 2020 POLSKA 83 103 0,44%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY A
GIELDA PAPIEROW

KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) Q'EETJVI‘_’(';'\TVE,:\'(\‘EK WARTOSCIOWYCH 2866 POLSKA 366 361 1,55%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 497 POLSKA 178 200 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) Q'ETGTJVI\_’S‘JVEJ\'(\'EK WARTOSCIOWYCH 19 POLSKA 209 275 1,18%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(Pfle\lEAPOOOI(_)?JTg KASA OPIEKI S.A. QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 1747 POLSKA 134 314 1,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QE&YQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 3914 POLSKA 240 304 1,30%
W WARSZAWIE S.A.
- GIELDA PAPIEROW

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !

WARTOSCIOWYCH 3047 POLSKA 76 218 0,93%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW

CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 10 268 POLSKA 125 167 0,71%
W WARSZAWIE S.A.
, GIELDA PAPIEROW

(Pf%’&%gg&q’g ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QE&L"Q’&L;@EK WARTOSCIOWYCH 4762 POLSKA 103 201 1,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) ’QE&‘Q’&‘J&WEK WARTOSCIOWYCH 10 640 POLSKA 66 101 0,43%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) AKTYWNY RYNEK |\ A\RTOSCIOWYCH 2 300 POLSKA 21 32 0,14%






REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

STANY
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL
APPLE INC. (US0378331005) L O NASDAQ 86| ZJEDNOCZONE 65 63 0,27%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(pEQQ'&’B%?&i)BANK POLSKA S.A. é}écTszl\_lg\XlszK WARTOSCIOWYCH 190 POLSKA 90 o1 0,39%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q'EEL‘Q’SJVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 109 POLSKA 45 60 0,26%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO00018) Q'EEL"Q’(’;'JVAR;\';‘EK WARTOSCIOWYCH 139 POLSKA 99 9% 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 904 POLSKA 35 82 0,35%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 50 POLSKA 71 155 0,66%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) 400 | ZJEDNOCZONE 129 214 0,92%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 135| ZJEDNOCZONE 117 106 0,45%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR N o 80| ZJEDNOCZONE 87 110 0,47%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) RN A 310 | ZJEDNOCZONE 170 229 0,98%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) | AR L MY RYN e roRK 416 | ZJEDNOCZONE 83 86 0,37%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DEO00ZAL1111) R XETRA 228 NIEMCY 24 28 0,12%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1201 POLSKA 40 36 0,15%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 1762 POLSKA 184 144 0,62%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 501 POLSKA 69 56 0,24%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) RN VP 94| ZIJEDNOCZONE 107 103 0,44%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) ARTYWNY RYNEK |\ \RTOSCIOWYCH 494 POLSKA 39 39 0,17%






STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) | AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL 65| ZJEDNOCZONE 70 115 0,49%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) IR A 486 | ZJEDNOCZONE 77 80 0,34%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) UL OWRINER | waARTOSCIOWYCH 395 POLSKA 165 203 0,87%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) 251 | ZIJEDNOCZONE 84 114 0,49%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1612 POLSKA 80 45 0,19%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSIZ:I2_3E7G3|ZOO758) SOCIETE ANONYME QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 5544 | LUKSEMBURG 148 188 0,80%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) MGG N roR 140 | ZJEDNOCZONE 104 109 0,47%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 132 POLSKA 38 35 0,15%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) IR jRyassinsa i 1331| LUKSEMBURG 57 81 0,35%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) L MWK | WARTOSCIOWYCH 1300| ZJEDNOCZONE 25 24 0,10%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQEISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 240 POLSKA 34 8 0,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLO015000AU7) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 10305 HOLANDIA 244 200 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1405 POLSKA 51 70 0,30%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) R AR 20| ZJEDNOCZONE 15 36 0,15%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QE&L"Q’&L;@EK WARTOSCIOWYCH 258 POLSKA 28 13 0,06%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 538 POLSKA 63 86 0,37%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN ISV 1389 KANADA 102 107 0,46%

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU






Inny aktywny rynek - - R R
Suma, w tym: 83 565 5007 6 242 26,72%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 83 565 5007 6242 26,72%

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

O terminie wykupu do 1 roku 1 1 1 -
Obligacje 1 1 1 -
AKTYWNY RYNEK 1 1 1 ;
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,8000%
WZ0126 (PL0O000108817) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.01.2026 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 -
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
gliﬁ"“'”'e wykupu powyZej 1 16 468 15 768 16 323 69,88%
Obligacje 16 468 15 768 16 323 69,88%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 16 468 15 768 16 323 69,88%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 2371 2414 2 462 10,54%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ0528 (PL0000110383) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.05.2028 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 -
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 3901 3809 3796 16,25%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PLO000112736) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 485 383 405 1,73%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTAI’.Y KUPON) 1000 813 570 653 2,80%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 700 699 702 3,01%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)

o





GIELDA

aktywnym rynku

BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 244 240 238 1,02%
(PL0O000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0O000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (éT ALY KUPON) 1000 789 572 633 2,71%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0O000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2033 (éTALY KUPON) 1000 2 479 2511 2661 11,39%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTALY KUPON) 1000 640 631 663 2,84%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0O000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (S‘T ALY KUPON) 1000 645 601 642 2,75%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
PS0130 (PL0000117370) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.01.2030 (éTALY KUPON) 1000 3400 3337 3467 14,84%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 16 469 15 769 16 324 69,88%
Sktadniki lokat notowane na 16 469 15 769 16 324 69,88%

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

. - Diuzne
Paplery wartosciowe gwarantowane przez Skarb papiery 1057 810 891 3.82%
Panstwa o
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 605 2,59%

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

WS0429 (PL0000105391) 2 462 10,54%
WZ0126 (PL0000108817) 1 0,00%
WZ0528 (PL0000110383) 1 0,00%
WZ1129 (PL0000111928) 1169 5,00%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 653 2,80%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 238 1,02%
DS0432 (PL0000113783) 172 0,74%
DS1033 (PL0000115291) 698 2,99%
PS0130 (PL0000117370) 2 550 10,91%






3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 23 361 19 895
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 788 158
2. Naleznosci 7 189
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 22 566 19 474
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 74
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 9 56

Ill. Aktywa netto (I - 1) 23 352 19 839

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 19 042 17 064
1. Kapitat wptacony 22771 19 274
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 729 -2 210

V. Dochody zatrzymane 2777 1751
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1104 773
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1673 978

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1533 1024

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 23 352 19 839

Liczba jednostek uczestnictwa 1 454 056,8170 1 325 366,4930

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 16,06 14,97

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowia integralng czesc

sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 439 723
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 68 219
Przychody odsetkowe 363 504
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 8 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 121 231
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 39 68

- stata czg$¢ wynagrodzenia 39 68

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 41 79
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - 4
Pozostate 41 80
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 13 34
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) 108 197
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 331 526
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1204 297
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 695 789
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 509 -492

- Z tytutu réznic kursowych -65 45

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1535 823
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 1,06 0,62

- Ustugi agenta transferowego 38 7

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowia
integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

19 839 13741
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1535 823
a) przychody z lokat netto 331 526
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 695 789
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 509 -492
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1535 823
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1978 5275
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 3497 6257
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1519 082
odkupionych jednostek uczestnictwa) 3 )
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 3513 6 098
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 23 352 19 839
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 21919 16 990

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

224 326,6320

423 708,3690

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

95 636,3080

66 654,4160

Saldo zmian

128 690,3240

357 053,9530

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1714 519,6080

1490 192,9760

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

260 462,7910

164 826,4830

Saldo zmian

1454 056,8170

1325 366,4930

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1454 056,8170

1325 366,4930

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

X 14,97 14,19
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 16.06 14.97
biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 16.30% 5.50%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 14,93 14.01.2025 13,94 26.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 16.15 13.05.2025 15.31 27.09.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 16.06 12.06.2025 14.97 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w Sredniej 1.24% 136%
wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,42% 0,46%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

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

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

5) Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw wartos$ciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktédrym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajgcy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji uymowane s w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejac inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 7 189
Z tytutu zbytych lokat - 186
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend 6 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 1 3

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 1 -

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania 9 56
Z tytutu nabytych aktywoéw - R
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back R R
Z tytutu instrumentéw pochodnych - R

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 2
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow : 1
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw 9 21
Pozostate sktadniki zobowigzan - 32
- z tytutu otrzymanych depozytéw zabezpieczajgcych - 31

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 788 158
MBANK S.A. - 788 - 158
PLN 787 787 157 157
UsSD - 1 - 1
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

. P - 636 - 416

srodkéw pienieznych
EUR - 2 R 1
PLN 632 632 415 415
UsSD - 2 R R

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu
na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

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

11 586 9 600

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 11 586 9 600

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 4738 4284
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) i |
Zobowigzania (**) | |
Suma: 4738 4284

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw 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 sSrodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkow, przy 17 119 14 242
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 788 158
Naleznosci 7| 189
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 16 324 13 884
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 11
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 15 433 13029
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 15 433 13 029
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 15 433 13 029
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 1583 1458

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1 1
Naleznosci 1 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1581 1445
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 11
Zobowigzania - -
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego 6
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
. inwestycyjnego : :
Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Dtuga Forward 2wigzanego ze 55 20.01.2025 13 20.01.2025 20.01.2025
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Dtuga Forward Inwestycyjnego - 56|  20.01.2025 13|  20.01.2025 20.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Dtuga Forward Inwestycyjnego - 70| 17.01.2025 17|  17.01.2025 17.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Diuga Forward inwestycyjnego - 72| 17.01.2025 18|  17.01.2025 17.01.2025
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Krétka Forward 583 20.01.2025 -135 20.01.2025 20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Krotka Forward 4 1211 17.01.2025 -294 17.01.2025 17.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Diuga Forward 1 -110 17.01.2025 27 17.01.2025 17.01.2025






Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Dtuga Forward Inwestycyjnego - 91| 17.01.2025 22|  17.01.2025 17.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

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

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywoéw Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.
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Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 23 361 - 19 895
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 788 - 158
PLN 787 787 157 157
USD - 1 - 1
2) Naleznosci - 7 - 189
PLN 6 6 188 188
USD - 1 - 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym R 22 566 : 19 474
rynku
EUR 26 109 121 516
PLN 20 985 20 985 18 029 18 029
USD 400 1472 226 929
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym } ) ) 74
rynku
EUR - - 2 6
PLN - - 63 63
UsD - - 1 5
6) Pozostate aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 9 - 56
PLN 9 9 56 56

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

Akcje

podziatem przedstawionym w

-1

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne






3)

W przypadku funduszy, ktorych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic¢
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR

4,2631 EUR 4,2730 EUR

[usD

3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

kazdej kategorii

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -471
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 102 -10 -4 -21
Pozostate - - - -
Suma: 695 509 789 -492
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje -

Optaty dla Depozytariusza -

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu -

[N

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

Ustugi w zakresie rachunkowosci -

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - R

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - R

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - _

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate 13

Suma:

13

2)

Koszty Subfunduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.





3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma: 39 68
Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 23352 19 839 13 741

lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 16,06 14,97 14,19






7. INFORMACIJA DODATKOWA

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

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

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

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

3. Rodznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpity 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 poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 0,38%
Akcje 6 242 - - 6242 5590 63 - 0,32% 5653
Warranty

subskrypcyjne
Prawa do akcji - - - - - - - - - _
Prawa poboru - - - - - - R - R R
Kwity

depozytowe
Listy zastawne - - - - - - - - - _
Dhizne papiery | 1 354 . . | 16324| 13884 - . .| 13884

wartosciowe
Instrumenty

pochodne
Udziaty w

spotkach z

ograniczong - - - - - - - - - -

odpowiedzialno$c
ig
Jednostki
uczestnictwa
Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuly
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg
Wierzytelnosci - - - - - R R _ N R
Udzielone

pozyczki - - - - - - R - - B

pieniezne
Weksle - - - - - - - - - R
Depozyty - - - - - - - B _ N
Waluty - - - - - - - - - R
Nieruchomosci - - - - - - - - - R
Statki morskie - - - - - - - - R R

Zobowiagzania - - - - - - - - - R
Instrumenty

pochodne

- - - - - - 11 - 0,06% 11
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poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

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

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

— ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.
W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela
i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkow pienieznych z biezacej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papierdw wartosciowych pod katem wiarygodnosci

kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w

papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

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

Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do

strefy euro dla wysokosci rynkowych stop procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielko$¢ deficytu

finanséw publicznych i dtugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie

deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Poniewaz ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z

inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajgcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy regulujg

strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép procentowych.

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

—  ryzyko braku wptywu na biezgcg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzgdzajgcego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzgdzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania takg instytucja.

—  ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wyfacznie do biezgcej wyceny aktywoéw funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

—  ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonujg
wyceny aktywdéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

—  ryzyko zwiazane z koncentracjg aktywdw lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.
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3b) Kwoty wszelkich przeniesier miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien
i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.

Zanikniecie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Akcje 25 | wiarygodnej ceny rynkowej z 139 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
dla danego aktywa 129 dla danego aktywa

Akcje 85 } - ) L
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢é wartosé godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci
kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajacej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:
a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:
— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktory za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopa wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
— wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywow z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych Zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktdre sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;
b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowang o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
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na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikbw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potfaczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2030 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2030 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.13.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywédw netto
subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.
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6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb
wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
Nie dotyczy.
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B PFRTFI

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2035

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2035
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pAzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 33 661 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 34 305 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 2 970 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 5 124 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:

. . i Elektroniczni
Piotr Dmuchowski Piotr Janusz nodpisany preez Pictr
Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. Dmuchows Ngnusz Duchowsk

ta: .07.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ ki 12:17:40 +0200

Tomasz Orlik
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.

Elektronicznie podpisany
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Tomasz

przez Tomasz Adam Orlik

Adam Orlik 252 =2

Tomasz Bartminski Tomasz
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. o 5:105557;?:47:0200
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Bartminski e

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LReNOUAEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2035 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowana datg Subfunduszu jest 2035 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajacy urodzonych w latach 1973 — 1977 .

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytgcznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 70% wartosci aktywow zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktére nie posiadaja ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach;

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spoétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spétki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych





w Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia,
w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3g te instrumenty udzialowe lub indeksy tych
instrumentow.

3. taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2035 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2035 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.14.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentujg jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

46,34%

44,20%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

54,55%

Instrumenty pochodne

0,08%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

98,09%

98,83%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

208 423

46,34%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 300 POLSKA 154 172 0,50%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) R L S AER | wARTOSCIOWYCH 2695 POLSKA 484 527 1,54%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 2850 POLSKA 304 766 2,23%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 15 376 POLSKA 165 123 0,36%
W WARSZAWIE S.A.
, - GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 5205 POLSKA 214 265 0,77%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 6 464 POLSKA 828 815 2,38%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1207 POLSKA 429 485 1,41%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 67 POLSKA 845 969 2,82%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PESIE\IEAPOOOI(_)%TQ KASA OPIEKI S.A. R MWEK | WARTOSCIOWYCH 4578 POLSKA 362 824 2,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 9290 POLSKA 577 721 2,10%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 7673 POLSKA 208 549 1,60%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 27 435 POLSKA 352 446 1,30%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 11 966 POLSKA 495 731 2,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 27 190 POLSKA 175 259 0,75%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U ONRINER | wARTOSCIOWYCH 5100 POLSKA 47 70 0,20%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 213| ZJEDNOCZONE 165 157 0,46%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 470 POLSKA 222 225 0,66%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 293 POLSKA 130 162 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) QEEL‘Q’S\TVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 396 POLSKA 294 273 0,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) Q'EEL‘Q’S\TVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 1997 POLSKA 80 180 0,52%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 128 POLSKA 181 397 1,16%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) IR AR 970 | ZJEDNOCZONE 304 519 1,51%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) MGG NASDAQ 400 | ZJEDNOCZONE 337 315 0,92%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 200 | ZJEDNOCZONE 331 308 1,16%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 760 | ZJEDNOCZONE 417 561 1,63%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AU Owany A 850 | ZJEDNOCZONE 169 175 0,51%
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) RN XETRA 1210 NIEMCY 128 148 0,43%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 3050 POLSKA 94 91 0,27%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3683 POLSKA 383 300 0.87%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 994 POLSKA 134 110 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 216 | ZJEDNOCZONE 246 237 0,69%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 1313 POLSKA 103 103 0,30%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 139 | ZJEDNOCZONE 158 246 0,72%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 1249|  ZIEDNOCZONE 202 206 0,60%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 990 POLSKA 395 509 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 603 | ZJEDNOCZONE 204 273 0,80%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) Q'EEL"Q’(’;‘JVEJ\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3975 POLSKA 192 110 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSZLESE%'ZOO%E% SOCIETE ANONYME UL RYWEK | waARTOSCIOWYCH 14277| LUKSEMBURG 399 484 1,41%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 355 | ZJEDNOCZONE 264 277 0,81%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 319 POLSKA 93 86 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG S TERIAM 3703| LUKSEMBURG 158 227 0,66%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 2485 | ZIJEDNOCZONE 47 47 0,14%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQSISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 452 POLSKA 65 16 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 25 818 HOLANDIA 571 500 1,46%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 3498 POLSKA 137 175 0,51%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) RN VP 60| ZIJEDNOCZONE 45 107 0,31%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 506 POLSKA 56 25 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 1536 POLSKA 179 246 0,72%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO N
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 3829 KANADA 272 295 0,86%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY ; : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - : :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 208 423 12 794 15 902 46,34%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 208 423 12 794 15 902 46,34%






QO terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1

roku 17914 17 053 17 759 51,75%
Obligacje 17914 17 053 17 759 51,75%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 17914 17 053 17 759 51,75%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 2 346 2388 2436 7,10%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 2 5000%
DS0727 (PLO000109427) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2027 (éTALY KUPON) 1000 1 1 1 B
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 2962 2890 2883 8,40%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PL0000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 1191 869 994 2,90%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 9500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 820 575 659 1,92%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 2240 2237 2246 6,54%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 257 254 251 0,73%
(PL0000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (éTALY KUPON) 1000 380 242 305 0,89%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2033 (éTAI’.Y KUPON) 1000 2432 2468 2610 7,61%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTAI’.Y KUPON) 1000 485 464 502 1,46%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ






AKTYWNY

TREASURY

SKARB PANSTWA

DS1034 (PL0000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 ?Sc.)&off KUPON) 1000 890 830 885 2,58%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
PS0130 (PL0000117370) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.01.2030 (éTALY KUPON) 1000 3910 3835 3987 11,62%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 17 914 17 053 17 759 51,75%
Sktadniki lokat notowane na 17 914 17 053 17 759 51,75%

aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb
Panstwa

Dtuzne
papiery
wartosciowe

1077

829

910

2,65%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A.

1555

4,53%

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

WS0429 (PL0000105391)

7,10%

DS0727 (PLO000109427) 1 0,00%
WZ1129 (PL0000111928) 304 0,88%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 659 1,92%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 251 0,73%
DS0432 (PL0000113783) 172 0,50%
DS1033 (PL0000115291) 610 1,78%
PS0130 (PL0000117370) 3110 9,06%






3. BILANS
na dzien 12 czerwca 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 34 318 29 275
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 639 334
2. Naleznosci 18 7
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 33 661 28 779
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 155
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 13 94

Ill. Aktywa netto (I - 1) 34 305 29181

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 26 599 24 445
1. Kapitat wptacony 33 239 28 071
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -6 640 -3 626

V. Dochody zatrzymane 4162 2 500
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1592 1123
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2570 1377

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3544 2236

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 34 305 29181

Liczba jednostek uczestnictwa 1 863 435,0630 1 738 936,2080

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 18,41 16,78

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowia integralng czesc
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 2 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 603 993
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 178 460
Przychody odsetkowe 407 533
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 18 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 163 310
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 58 99

- stata czg$¢ wynagrodzenia 58 99

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 44 82
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe 1 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 9
Pozostate 60 119
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 29 67
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-1Il) 134 243
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 469 750
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2 501 807
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1193 1161
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1308 -354

- Z tytutu réznic kursowych -165 81

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 2970 1557
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 1,59 0,89

- Ustugi agenta transferowego 56 112

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

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

29181 19 844
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2970 1557
a) przychody z lokat netto 469 750
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1193 1161
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1308 -354
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2970 1557
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2154 7780
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
. - 5168 9276
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3014 1496
odkupionych jednostek uczestnictwa) B )
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 5124 9337
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 34 305 29 181
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 32 322 24 935
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 291 419,4470 561 139,3830
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 166 920,5920 90 695,6510
Saldo zmian 124 498,8550 470 443,7320

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 278 685,4440

1987 265,9970

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

415 250,3810

248 329,7890

Saldo zmian

1863 435,0630

1738 936,2080

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 863 435,0630 1738 936,2080
lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 16.78 15.64

poprzedniego okresu sprawozdawczego ! '

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 18.41 16.78

biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 21 75% 729%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '

4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 16,76 13.01.2025 15,27 17.01.2024

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 18,61 13.05.2025 17.95 6.12.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T

6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 18.41 12.06.2025 16.78 30.12.2024

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w Sredniej 113% 124%

wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,30% 0,33%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papierdw wartosSciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejac inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 18 7
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend 16 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 2 7

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztow limitowanych 2 5

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania 13 94
Z tytutu nabytych aktywoéw - R
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - 1

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 2

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow ; 14
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 11 26
Pozostate sktadniki zobowigzan 2 51
- Z tytutu otrzymanych depozytéw zabezpieczajgcych - 51
- zaliczka na podatek dochodowy 2 -

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 639 334
MBANK S.A. - 639 - 334
EUR - - - 1
PLN 637 637 333 333
USD 1 2 - -
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

. T - 520 - 558

srodkéw pienieznych
EUR 1 2 1 2
PLN 514 514 555 555
Usb 1 4 - 1

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.
Nota - 5. Ryzyka

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

12379

10412

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

12379

10412

(*) 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.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 5 380 5 558
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) E -
Zobowigzania (**) : E
Suma: 5 380 5 558]

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw sSrodkéw 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 Srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniatly swoich obowiazkéw, przy 18 416 16 334
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 639 334
Naleznosci 18 7
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 17 759 15 970
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 23
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 16 849 15 097
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 16 849 15 097
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 16 849 15 097

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzann z wyemitowanych papieréw

wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
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srodkédw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 4 146 3217

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 2 1
Naleznosci 3 2
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4141 3190
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 23
Zobowigzania - 1
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward

Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 14 1251 20.01.2025 289 |  20.01.2025 20.01.2025
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Krétka Forward Inwestycyjnego 8 2476 |  17.01.2025 601 | 17.01.2025 17.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Diuga Forward inwestycyjnego 1 79| 17.01.2025 19| 17.01.2025 17.01.2025
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Dtuga Forward inwestycyjnego N 183 |  17.01.2025 44|  17.01.2025 17.01.2025
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Dtuga Forward Inwestycyjnego - 114 | 17.01.2025 28|  17.01.2025 17.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Diuga Forward inwestycyjnego - 156 | 17.01.2025 38| 17.01.2025 17.01.2025
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-) Diuga Forward -1 -109 20.01.2025 25 20.01.2025 20.01.2025






Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych
Fundusz nie zawart tego typu transakgji.
Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i poizyczkach pienieznych w kwocie
stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej
niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 34 318 - 29 275
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 639 - 334
EUR - - - 1
PLN 637 637 333 333
UsD 1 2 - -
2) Naleznosci - 18 - 7
PLN 15 15 5 5
UsD 1 3 1 2
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
:1))Inskkl:admk| lokat notowane na aktywnym } 33 661 . 28 779
EUR 88 375 285 1218
PLN 29 520 29 520 25 589 25 589
UsD 1021 3766 481 1972
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym } . . 155
rynku
EUR - - 3 14
PLN - - 132 132
UsD - - 2 9
6) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 13 - 94
EUR - - - 1
PLN 13 13 93 93

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

Akcje
Warranty
subskrypcyjne
Prawa do akcji - - - - - - R R
Prawa poboru - - - - - - - R
Kwity depozytowe - - - - - - - R
Listy zastawne - - - - - - R R
Dtuzne papiery
warto$ciowe
Instrumenty pochodne - - - - - - - R
Udziaty w spétkach z
ograniczong - - - - R - - R
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - R R






Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego - - - - - - - -
inwestowania majace
siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - - R R
Weksle - - - - - - R R
Depozyty - - - - - - - R
Waluty - - - - - - - R
Nieruchomosci - - - - - - R R
Statki morskie - - - - - - - R
Inne - - - - - - R R

3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢
$redni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2631 EUR 4,2730 EUR

[usD 3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota —10. Dochody i ich dystrybucja

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 953 1329 1185 -309
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 240 -21 -24 -45
Pozostate - - - -
Suma: 1193 1308 1161 -354

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.
4) Woyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychoddéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakgji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.
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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 aktywéw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

29

Suma:

29

2) Koszty Subfunduszu aktywéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

58

99

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 34 305 29 181 19 844
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto_na jednostke uczestnictwa na koniec roku 18,41 16,78 15,64
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 15902 - - - 15902 12 809 132 - 0,45% 12941

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Diuzne papiery 17 759 - - -l 17759 15970 - - -| 15970

pochodne

Instrumenty _ - - - - - 23 - 0,08% 23

ia

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B - .

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - 1 R _ 1

pochodne

Instrumenty

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

poziom 3 - cena ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub

instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka

niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela

i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkdw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w
papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

. wzrost stdp procentowych w innych krajach.

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

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

ryzyko braku wptywu na biezgca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajgcego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.
ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywow funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonuja
wyceny aktywéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikdéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zanikniecie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystgpowaniu
Akcje 50 | wiarygodnej ceny rynkowej z 295 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Akcje

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
dla danego aktywa 272 dla danego aktywa

176 . I ; I
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢é wartosé godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci
kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajace] utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu s3 Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a)

b)

dituzne papiery wartos$ciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:
w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej

przysztych kwot, w szczegdélnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;

do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca

powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:

konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywdw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,

konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,

uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot

do konstruowania przysztych stép oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR

przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;

zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopa wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;

—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:

cen podobnych aktywdéw pochodzacych z Aktywnego Rynku,

cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny

danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow,
danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowang o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.
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3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajagc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze pofaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2035 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2035 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.14.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.
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7.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
Nie dotyczy.
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B PFRTFI

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2040

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2040
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pOzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 33 918 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 34 728 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 3 736 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 5 749 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:

Elektronicznie

Piotr Janusz podpisany przez

Piotr Dmuchowski ‘
Dmuchows Gin,

Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. ki Data: 2025.07.24
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 12180010200

Tomasz Orlik
Elektronicznit
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz  podpisany prsez
Tomasz Adam Orlik

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Adam Orlik pata:2025.07.24

12:25:00 +02'00"

Tomasz Bartmiriski
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

TO masz Elektronicznie podpisany

przez Tomasz Bartmiriski
Data: 2025.07.24 12:47:34

Bartminski -oxo

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LReNOUAEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2040 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowana datg Subfunduszu jest 2040 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 1978 — 1982.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 70% wartosci aktywow zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktére nie posiadaja ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach;

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spoétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spétki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych





w Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia,
w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3g te instrumenty udzialowe lub indeksy tych
instrumentow.

3.  taczna wartos¢ Aktywoéw Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzier bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potfaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2040 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2040 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.15.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywédw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentujg jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

60,58%

54,17%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

43,83%

Instrumenty pochodne

0,08%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

97,63%

98,08%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

278 188

60,58%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 400 POLSKA 206 229 0,66%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) R L S AER | wARTOSCIOWYCH 3901 POLSKA 718 781 2,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 4119 POLSKA 459 1107 3,19%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 19 600 POLSKA 206 157 0,45%
W WARSZAWIE S.A.
, - GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 7568 POLSKA 311 386 1,11%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 9442 POLSKA 1228 1101 3,43%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1622 POLSKA 582 651 1,87%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 67 POLSKA 850 970 2,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pfle\lEAPOOOI(_)?JTg KASA OPIEKI S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 4734 POLSKA 377 852 2,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 15723 POLSKA 1003 1219 3,51%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 9579 POLSKA 274 685 1,97%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 33826 POLSKA 443 549 1,58%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 15 846 POLSKA 688 968 2,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 35 879 POLSKA 234 342 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U OW R ER | waRTOSCIOWYCH 8000 POLSKA 74 111 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 303| ZJEDNOCZONE 242 223 0,64%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 730 POLSKA 332 349 1,00%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 498 POLSKA 240 276 0,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) Q'égm’g\fvimw WARTOSCIOWYCH 518 POLSKA 390 357 1,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) ’Q'EEL"Q’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1956 POLSKA 78 176 0,51%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 167 POLSKA 302 519 1,49%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) IR AR 940 | ZIJEDNOCZONE 204 503 1,45%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 505| ZJEDNOCZONE 434 308 1,14%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 360 | ZIJEDNOCZONE 401 494 1,42%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 750 | ZIJEDNOCZONE 425 554 1,60%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AU Owany A 832 | ZJEDNOCZONE 166 172 0,50%
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) RN XETRA 1919 NIEMCY 212 234 0,67%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 4360 POLSKA 125 130 0,37%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3653 POLSKA 380 298 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 999 POLSKA 135 111 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 277| ZJEDNOCZONE 309 304 0,88%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 1699 POLSKA 133 134 0,39%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 167 | ZJEDNOCZONE 202 295 0,85%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 1654|  ZJEDNOCZONE 270 273 0,79%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 1300 POLSKA 472 668 1,92%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 876 | ZJEDNOCZONE 321 397 1,14%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) ’Q'EEL"Q’(’;‘JVEJ\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 5281 POLSKA 241 146 0,42%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSZLESE%'ZOO%E% SOCIETE ANONYME UL RYWEK | waARTOSCIOWYCH 16847 | LUKSEMBURG 479 571 1,64%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 460| ZIJEDNOCZONE 342 359 1,03%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 392 POLSKA 114 105 0,30%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG Ry 7707| LUKSEMBURG 347 472 1,36%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 2512 | ZIJEDNOCZONE 48 47 0,14%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQSISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 455 POLSKA 65 16 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 37183 HOLANDIA 741 720 2,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 4665 POLSKA 194 233 0,67%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) 320 | ZJEDNOCZONE 254 569 1,64%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 506 POLSKA 56 25 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 2195 POLSKA 256 352 1,01%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO -
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 4806 KANADA 337 370 1,07%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY ; : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - : :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 278 188 16 990 21 048 60,58%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 278 188 16 990 21048 60,58%






QO terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1

roku 13 015 12 455 12 870 37,05%
Obligacje 13 015 12 455 12 870 37,05%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 13015 12 455 12 870 37,05%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 1890 1924 1962 5,65%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz0528 (PL0000110383) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.05.2028 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 B
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 3581 3502 3485 10,03%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PL0000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 991 786 827 2,38%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 815 571 655 1,89%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 267 263 260 0,75%
(PL0000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0O000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2033 (éTALY KUPON) 1000 1955 1983 2098 6,04%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 -
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0O000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTAI’.Y KUPON) 1000 519 497 538 1,55%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0O000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (éTAI’.Y KUPON) 1000 460 429 458 1,32%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ






PS0130 (PL0000117370)

AKTYWNY
RYNEK
REGULOWANY

TREASURY
BONDSPOT
POLAND

SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ

POLSKA

25.01.2030

5,0000%
(STALY KUPON)

1000

2535

2498

2585

7,44%

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

Suma, w tym:

13015

12 455

12 870

37,05%

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

13015

12 455

12 870

37,05%

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku

10





TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

. - Diuzne
Paplery wartosciowe gwarantowane przez Skarb papiery 1082 834 915 2.64%
Panstwa o
wartosciowe

Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

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

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 1820 5,24%

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

WS0429 (PL0000105391) 5,65%
WZ0528 (PL0000110383) 1 0,00%
WZ1129 (PL0000111928) 1830 5.27%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 655 1,89%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 261 0,75%
DS1033 (PL0000115291) 354 1,02%
WZ1128 (PL0000115697) 1 0,00%
PS0130 (PL0000117370) 2244 6,46%






3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 34741 29 073
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 799 549
2. Naleznosci 24 7
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 33918 28 361
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 156
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 13 94
1. Aktywa netto (I - 1) 34728 28 979
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 26 250 24 237
1. Kapitat wptacony 33 959 28 604
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -7 709 -4 367
V. Dochody zatrzymane 4210 2128
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1485 1092
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2725 1036
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4268 2614
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 34 728 28 979
Liczba jednostek uczestnictwa 1 835 247,8440 1720 623,7840
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 18,92 16,84

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 524 992
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 203 458
Przychody odsetkowe 297 534
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 24 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 160 332
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 58 120

- stata czg$¢ wynagrodzenia 58 99
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 21
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 42 81

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 11
Pozostate 60 119
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 29 66
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) 131 266
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 393 726
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3343 813
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1689 760
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1654 53

- Z tytutu réznic kursowych -267 98

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 3736 1539
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,04 0,89

- Ustugi agenta transferowego 56 112

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowia
integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

28 979 19 790
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3736 1539
a) przychody z lokat netto 393 726
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1689 760
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1654 53
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3736 1539
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2013 7 650
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
. - 5355 9492
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3342 1842
odkupionych jednostek uczestnictwa) B )
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 5749 9189
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 34 728 28 979
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 32 447 24 849
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 296 425,0820 571 615,9710

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

181 801,0220

110 745,5970

Saldo zmian

114 624,0600

460 870,3740

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 316 258,8590

2019 833,7770

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

481 011,0150

299 209,9930

Saldo zmian

1835 247,8440

1720 623,7840

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1835 247,8440

1720 623,7840

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

X 16,84 15,71
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 18.92 16.84
biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 27 66% 719%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 16,84 13.01.2025 15,34 17.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 1923 13.05.2025 17.37 6.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 18.92 12.06.2025 16.84 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 1.10% 134%
wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,48%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,29% 0,33%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuinych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywoéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.
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4) Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za
pomoca 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 aktywa.

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

Dzier wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajgcy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 24 7
Z tytutu zbytych lokat -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend 22 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 2 7

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 2 5

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 13 94
Z tytutu nabytych aktywéw - 41
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - 1
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 3
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow : )
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 12 47
Pozostate sktadniki zobowigzan 1 2
- zaliczka na podatek dochodowy 1 -

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 799 549
MBANK S.A. - 799 - 549
EUR - - - 1
PLN 797 797 544 544
USD 1 2 1 4
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom } 483 B 514
srodkéw pienieznych
EUR - - 1 2
PLN 476 476 511 511
UsSD 2 7 - 1

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.
Nota - 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9123 9617
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 9123 9617

(*) 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.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 3747 3126
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) i |
Zobowigzania (**) i |
Suma: 3747 3126

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw 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 Srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniatly swoich obowiazkéw, przy 13 693 13 323
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 799 549
Naleznosci 24 7
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 870 12 743
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 24
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 11 955 11 864
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 11 955 11 864
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 955 11 864

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzann z wyemitowanych papieréw

wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
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srodkédw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 5623 3977

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 2 5
Naleznosci 4 2
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5617 3945
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 24
Zobowigzania - 1
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

15

1299

20.01.2025

-300

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-109

20.01.2025

25

20.01.2025

20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

2639

17.01.2025

641

17.01.2025

17.01.2025

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

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

Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.






Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 34 741 - 29 073
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 799 - 549
EUR - - - 1
PLN 797 797 544 544
UsD 1 2 1 4
2) Naleznosci - 24 - 7
PLN 20 20 5 5
USD 1 4 1 2
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
;4))”1Skkdadmkl lokat notowane na aktywnym } 33918 : 28 361
EUR 166 706 298 1272
PLN 28 301 28 301 24 416 24 416
UsD 1329 4911 654 2673
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym } : : 156
rynku
EUR - - 3 15
PLN - - 132 132
UsD - - 2 9
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 13 - 94
EUR - - - 1
PLN 13 13 93 93

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

Akcje

-289

105

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji -

Prawa poboru -

Kwity depozytowe -

Listy zastawne -

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne -

Udziaty w spétkach z
ograniczong -
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa -

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci -

Weksle -

Depozyty -

Waluty -

Nieruchomosci -

Statki morskie -

Inne -






3)

W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2631 EUR

4,2730 EUR

[usD

3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug podziatu
przyjetego w bilansie funduszu
2) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywdw, ujawniony odrebnie dla kazdej kategorii

aktywow wedtug podziatu w bilansie Subfunduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1334 1676 98
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 355 -22 -27 -45
Pozostate - - - -
Suma: 1689 1654 760 53

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.
4) Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje -
Optaty dla Depozytariusza -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -
Ustugi w zakresie rachunkowosci -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 29 59
Suma: 29 66

et

2) Koszty Subfunduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.





3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

99

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

120

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 34728 28 979 19 790
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku 18,92 16,84 1571
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe






INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Rdéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 21048 - - - 21048 15618 132 - 0,46% 15750

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Diuzne papiery 12 870 - - -| 12870 12743 - - - 12743

pochodne

Instrumenty R _ _ _ - - 24 - 0,08% 24

ia

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B - .

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - 1 R _ 1

pochodne

Instrumenty

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

poziom 3 - cena ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub

instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka

niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela

i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkdw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w
papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

. wzrost stdp procentowych w innych krajach.

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

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

ryzyko braku wptywu na biezgca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajgcego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.
ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywow funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonuja
wyceny aktywéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikdéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zaniknigcie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystgpowaniu
Akcje 50 | wiarygodnej ceny rynkowej z 296 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sig aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
dla danego aktywa 273 dla danego aktywa

Akcje 176 ] i ) -
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca

wyznaczy¢é wartosé¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci

kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajgcej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:

— w przypadku powyzszych typow aktywoéw wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywoéw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sa obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywoéw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowang o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy.
3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Nie dotyczy.
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3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze pofaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2040 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2040 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potaczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.15.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opéinienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny sposéb wptyngé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji
Nie dotyczy.

28





				2025-07-24T09:50:58+0200





				2025-07-24T10:03:06+0200





				2025-07-24T12:18:00+0200

		Piotr Janusz Dmuchowski





				2025-07-24T12:25:00+0200

		Tomasz Adam Orlik





				2025-07-24T12:47:34+0200

		Tomasz Bartmiński










B PFRTFI

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2045

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2045
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pOzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 27 401 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 27 548 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 2 922 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 4 636 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:

Elektronicznie

Piotr Dmuchowski Piotr Janusz podpisany przez Piotr
Janusz Dmuchowski

Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. DmuchowskKi pata: 2025.07.24

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 12:18:19 +02'00'

Tomasz Orlik
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.

TO masz Elektronicznie podpisany
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

przez Tomasz Adam Orlik

+1, Data:2025.07.24
Adam Orlik wza:o:oamz‘oo'

Tomasz Bartmiriski o
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz e o ity

. . . . s o 1/ e 20250724 12,081
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Bartminski =~ Doa 230724124800

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LN AEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2045 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowang datg Subfunduszu jest 2045 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 1983—1987.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1.  Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowad:
nie mniej niz 70% wartosci aktywow zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktére nie posiadaja ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach.

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spotki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej





oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréow wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3g te instrumenty udzialowe lub indeksy tych
instrumentow.

3. taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzier bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potfaczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potfaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2045 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2045 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.16.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywoéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.
Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentuja jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

65,75%

62,25%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

36,82%

Instrumenty pochodne

0,09%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

99,42%

99,16%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

240 444

65,75%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 350 POLSKA 180 201 0,73%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) R L S AER | wARTOSCIOWYCH 3464 POLSKA 645 678 2,46%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3279 POLSKA 357 881 3,20%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 16 865 POLSKA 189 135 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
, - GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 6028 POLSKA 249 307 1,11%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 7507 POLSKA 978 947 3,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1621 POLSKA 584 651 2,36%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 63 POLSKA 801 912 3,31%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pfﬁéﬁ%%%%ﬁ) KASA OPIEKI S.A. R MWEK | WARTOSCIOWYCH 4006 POLSKA 322 721 2,62%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 12 412 POLSKA 786 963 3,49%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 8782 POLSKA 250 628 2,28%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 30533 POLSKA 387 496 1,80%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 13489 POLSKA 581 824 2,99%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 31795 POLSKA 207 303 1,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U ONRINER | wARTOSCIOWYCH 7200 POLSKA 66 99 0,36%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 240 | ZIJEDNOCZONE 186 177 0,64%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 520 POLSKA 245 249 0,90%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 322 POLSKA 146 178 0,65%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO0018) Q'égm’g\fvimw WARTOSCIOWYCH 450 POLSKA 336 310 1,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) ’Q'EEL"Q’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1859 POLSKA 74 168 0,61%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 166 POLSKA 312 515 1,87%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) 1110| ZJEDNOCZONE 365 594 2,16%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) MGG NASDAQ 460 | ZJEDNOCZONE 385 362 1,31%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 340 | ZJEDNOCZONE 377 466 1,69%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 630 | ZJEDNOCZONE 356 465 1,69%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AU Owany A 788 | ZJEDNOCZONE 157 163 0,59%
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) RN XETRA 2065 NIEMCY 230 252 0,91%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 3438 POLSKA 102 103 0,37%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3450 POLSKA 360 281 1,02%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 934 POLSKA 124 104 0,38%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 227 | ZIJEDNOCZONE 254 249 0,90%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 1467 POLSKA 115 115 0,42%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 132 |  ZJEDNOCZONE 152 233 0,85%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 1403 | ZJEDNOCZONE 228 231 0,84%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 1140 POLSKA 446 586 2,13%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 704 | ZIJEDNOCZONE 253 319 1,16%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) ’Q'EEL"Q’(’;‘JVEJ\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 4527 POLSKA 216 125 0,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSIZ:I2_3E7G3|ZOO758) SOCIETE ANONYME QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 17307 | LUKSEMBURG 503 587 2,13%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 655 | ZIJEDNOCZONE 499 511 1,85%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 370 POLSKA 108 99 0,36%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG Ry 5340 | LUKSEMBURG 230 327 1,19%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 2251 | ZJEDNOCZONE 43 22 0,15%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQSISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 403 POLSKA 58 14 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE,:\'(\‘EK WARTOSCIOWYCH 29 822 HOLANDIA 636 578 2,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) Qg{]\'ﬁ’g‘\xim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 4097 POLSKA 170 205 0,74%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) R AR 80| ZJEDNOCZONE 60 142 0,52%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 468 POLSKA 52 23 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 1775 POLSKA 207 285 1,03%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO N
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 4110 KANADA 305 317 1,15%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - : - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 240 444 14 872 18 121 65,75%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 240 444 14 872 18121 65,75%






QO terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1

roku 9525 8881 9280 33,67%
Obligacje 9525 8881 9280 33,67%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 9525 8881 9280 33,67%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 679 691 705 2,56%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz0528 (PL0000110383) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.05.2028 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 B
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 1711 1667 1665 6,04%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PL0000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 1231 921 1027 3,73%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 9500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 445 312 358 1,30%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 700 699 702 2,55%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 145 143 141 0,51%
(PL0000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (éTALY KUPON) 1000 172 109 138 0,50%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2033 (éTAI’.Y KUPON) 1000 690 695 741 2,69%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 301 290 296 1,07%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)






AKTYWNY

TREASURY

SKARB PANSTWA

4,7500%

PS0729 (PLO000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (STALY KUPON) 1000 195 187 202 0,73%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0O000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (éT ALY KUPON) 1000 615 573 612 2,22%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
PS0130 (PL0000117370) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.01.2030 (éTALY KUPON) 1000 2640 2593 2692 9,77%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 9525 8881 9280 33,67%
Sktadniki lokat notowane na 9525 8881 9280 33.67%

aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Dtuzne
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa | papiery 590 455 499 1,81%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 1545 5,61%

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

WS0429 (PL0000105391) 705 2,56%
WZ0528 (PL0000110383) 1 0,00%
WZ1129 (PL0000111928) 585 2,12%
DS1030 (PL0000112736) 98 0,36%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 358 1,30%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 142 0,51%
DS0432 (PL0000113783) 92 0,33%
DS1033 (PL0000115291) 44 0,16%
WZ1128 (PL0000115697) 296 1,07%
PS0130 (PL0000117370) 2080 7,55%






3. BILANS
na dzien 12 czerwca 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 27 560 22 965
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 140 186
2. Naleznosci 19 5
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 27 401 22 620
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 154
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 12 53
11l Aktywa netto (1 - 1) 27 548 22912
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 20 536 18 822
1. Kapitat wptacony 27 981 23 504
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -7 445 -4 682
V. Dochody zatrzymane 3498 1680
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1 066 777
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2432 903
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3514 2 410
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 27 548 22912
Liczba jednostek uczestnictwa 1 380 031,8240 1287 514,3420
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 19,96 17,80

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 408 738
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 168 437
Przychody odsetkowe 221 301
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 19 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 138 265
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 46 79

- stata cze$¢ wynagrodzenia 46 79

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 42 80
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe 1 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 9
Pozostate 49 96
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 19 46
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) 119 219
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 289 519
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2633 967
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1529 689
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1104 278

- Z tytutu réznic kursowych -201 78

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 2922 1486
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,12 1,16

- Ustugi agenta transferowego 45 89

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

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

22912 15 651
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2922 1486
a) przychody z lokat netto 289 519
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1529 689
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1104 278
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2922 1486
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1714 5775
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
. . 4 477 7923
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 2763 2 148
odkupionych jednostek uczestnictwa) 3 )
6. taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 4 636 7261
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 27 548 22912
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 25 856 19 745
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 234 367,8900 453 091,9670
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 141 850,4080 122 532,7470
Saldo zmian 92 517,4820 330 559,2200

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1827 792,8550

1593 424,9650

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

447 761,0310

305 910,6230

Saldo zmian

1380 031,8240

1287 514,3420

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 380 031,8240 1287 514,3420
lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 17.80 16.35

poprzedniego okresu sprawozdawczego ' '

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 19.96 17.80

biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 27 17% 8.87%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '

4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 17.80 13.01.2025 15,89 17.01.2024

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 20.28 13.05.2025 18.40 6.12.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T

6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 19.96 12.06.2025 17.79 30.12.2024

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 1.20% 134%

wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,36% 0,41%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papierdw wartosSciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowo$¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 19 5

Z tytutu zbytych lokat -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend 18 -

Z tytutu odsetek - -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate 1 5

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztow limitowanych 1 3

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 12 53
Z tytutu nabytych aktywow -
Z tytutu transakgcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - 1
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 4
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 1
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 10 22
Pozostate sktadniki zobowigzan 2 25
- Z tytutu otrzymanych depozytéw zabezpieczajgcych - 21
- zaliczka na podatek dochodowy 2 -

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 140 186
MBANK S.A. - 140 - 186
EUR - - - 1
PLN 138 138 184 184
USD 1 2 - 1
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom } 432 B 523
srodkéw pienieznych
EUR - 1 B 2
PLN 426 426 520 520
UsD 2 5 - 1

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

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

Nota - 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

6 475

5442

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

6 475

5442

(*) 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.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

2 805

3014

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

Suma:

2 805

3014

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw sSrodkéw 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 sSrodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkow, przy 9 439 8 669
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 140 186
Naleznosci 19 5
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9280 8 456
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 22,
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 8781 7977
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 8781 7977
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8781 7977
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listdw zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 43813 3366

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 2 2
Naleznosci 3 2
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 808 3339
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 22
Zobowigzania - 1
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

14

1239

20.01.2025

-286

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-103

20.01.2025

24

20.01.2025

20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

2472

17.01.2025

-600

17.01.2025

17.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-379

17.01.2025

92

17.01.2025

17.01.2025

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

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

Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzier bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywéw Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.






Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 27 560 - 22 965
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 140 - 186
EUR - - - 1
PLN 138 138 184 184
UsD 1 2 - 1
2) Naleznosci - 19 - 5
PLN 16 16 3 3
USD 1 3 1 2
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
;4))/ nSkk'jz-xdmkl lokat notowane na aktywnym R 27 401 ) 22 620
EUR 136 579 278 1192
PLN 22 593 22 593 19 281 19 281
USD 1145 4229 524 2147
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym R ) ) 154
rynku
EUR - - 3 14
PLN - - 132 132
UsD - - 2 8
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 12 - 53
EUR - - - 1
PLN 12 12 52 52
2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w

zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje

-225

-8

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne






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

EUR 4,2631 EUR 4,2730 EUR

[usD 3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1259 1126

Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 270 -22 -26 -42
Pozostate - - - -
Suma: 1529 1104 689 278

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.
4) Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

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 aktywéw Funduszu/Subfunduszu -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -
Ustugi w zakresie rachunkowosci -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 19 40
Suma: 19 46

VBN

2) Koszty Subfunduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.





3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 27 548 22912 15 651
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku 19.96 17,80 16,35
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe






INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Rdéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 18121 - - - 18121 14 164 132 - 0,58% 14 296

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Dtuzne papiery 9280 - - - 9280 8 456 - - - 8 456

pochodne

Instrumenty _ _ _ - - - 22 - 0,10% 22

ia

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B - .

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - 1 R _ 1

pochodne

Instrumenty

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

poziom 3 - cena ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub

instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka

niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela

i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkow pienieznych z biezacej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w
papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

= wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

. wzrost stdp procentowych w innych krajach.

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

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

ryzyko braku wptywu na biezacg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.
ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wyfacznie do biezgcej wyceny aktywoéw funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonuja
wyceny aktywdéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktérego jednostki posiada Subfundusz.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zaniknigcie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystgpowaniu
Akcje 46 | wiarygodnej ceny rynkowej z 297 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sig aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
dla danego aktywa 272 dla danego aktywa

Akcje 172 ] i ) -
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca

wyznaczy¢é wartosé¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci

kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajgcej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:

— w przypadku powyzszych typow aktywoéw wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sa obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywoéw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowang o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy.
3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Nie dotyczy.
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3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze pofaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2045 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2045 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potaczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.16.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opéinienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny sposéb wptyngé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji
Nie dotyczy
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2050

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2050
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pOzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 16 672 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 16 901 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 2 000 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 3 006 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:
Piotr Dmuchowski PD'Otr J snusz Efs;:::;;ezez Piotr
Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. U O S e ot

Data: 2025.07.24

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ ki 121838 10200
Tomasz Orlik o
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz Egé;‘ig"'n}‘k:',;mmsz

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Adam Orlik pee:zczsor2s
Tomasz Bartminski Tomasz N .
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Bartmifski  Seeses e

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LReNOUAEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2050 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowana datg Subfunduszu jest 2050 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 1988 — 1992.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 70% wartosci aktywow zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktére nie posiadaja ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach;

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spoétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spétki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych





w Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w
ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3g te instrumenty udzialowe lub indeksy tych
instrumentow.

3. taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2050 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2050 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potaczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r.
(nr DFF.4022.17.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentuja jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

73,15%

64,87%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

32,72%

Instrumenty pochodne

0,09%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

98,60%

97,68%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

167 738

73,15%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 250 POLSKA 129 143 0,85%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) R L S AER | wARTOSCIOWYCH 2235 POLSKA 380 437 2,58%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 2403 POLSKA 272 646 3,82%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 11372 POLSKA 126 91 0,54%
W WARSZAWIE S.A.
, - GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 4489 POLSKA 185 229 1,34%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 5490 POLSKA 711 692 4,09%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 944 POLSKA 341 379 2,24%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 37 POLSKA 463 535 3,16%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PfSIE\IEAPOOOI(_)%Tg KASA OPIEKI S.A. R MWEK | WARTOSCIOWYCH 2738 POLSKA 242 493 2,92%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 9217 POLSKA 590 715 4.23%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 6 448 POLSKA 103 461 2,73%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 19 649 POLSKA 250 319 1,89%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 9001 POLSKA 389 556 3,29%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 20 890 POLSKA 136 199 1,18%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U ONRINER | wARTOSCIOWYCH 3800 POLSKA 35 52 0,31%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 178 |  ZJEDNOCZONE 142 131 0,77%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 420 POLSKA 101 201 1,19%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 289 POLSKA 140 160 0,95%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO0018) UL OWRINER | waARTOSCIOWYCH 313 POLSKA 236 216 1,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) UL OWRINER | wARTOSCIOWYCH 1166 POLSKA 47 105 0,62%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 102 POLSKA 190 317 1,88%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) IR AR 560 | ZJEDNOCZONE 174 300 1,77%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 275| ZIJEDNOCZONE 240 217 1,28%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 170 |  ZJEDNOCZONE 185 233 1,38%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 430 | ZJEDNOCZONE 244 317 1,87%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AetU) Owany A 503 | ZJEDNOCZONE 100 104 0,62%
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) RN XETRA 1000 NIEMCY 109 122 0,72%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Qg{]\'ﬁ’g‘\xim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 2528 POLSKA 72 75 0,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P‘ZVV'VRRTTL;T_B'B‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. R YWEK | WARTOSCIOWYCH 2083 POLSKA 218 170 1,01%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 571 POLSKA 76 63 0,37%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 217 | ZIJEDNOCZONE 241 238 1,41%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 1019 POLSKA 80 80 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 98| ZJEDNOCZONE 121 173 1,02%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 944 | ZIEDNOCZONE 154 156 0,92%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 770 POLSKA 283 396 2,34%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 528 | ZJEDNOCZONE 193 239 1,41%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) Q'EEL‘Q’S\TVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 3079 POLSKA 144 85 0,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSIZ:I2_3E7G3|ZOO758) SOCIETE ANONYME QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 11276 | LUKSEMBURG 332 383 2.27%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 275 | ZJEDNOCZONE 205 215 1,27%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 231 POLSKA 67 62 0,37%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG Ry 4940 | LUKSEMBURG 208 302 1,79%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) ’Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 5360 | ZJEDNOCZONE 101 101 0,60%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQSISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 243 POLSKA 35 8 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 21816 HOLANDIA 444 423 2,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) Qg{]\'ﬁ’g‘\xim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 2743 POLSKA 115 137 0,81%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) 140 |  ZJEDNOCZONE 107 249 147%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 285 POLSKA 31 14 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 1336 POLSKA 157 214 1,27%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO N
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 2797 KANADA 196 216 1,28%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY ; : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - : :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 167 738 10 040 12 369 73,15%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 167 738 10 040 12 369 73,15%






QO terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1

roku 4548 4106 4303 25,45%
Obligacje 4548 4106 4303 25,45%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 4548 4106 4303 25,45%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (éTA’(_Y KUPON) 1000 625 636 649 3,84%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 891 872 867 5,13%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PLO000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTA’(_Y KUPON) 1000 771 574 643 3,80%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 280 196 225 1,33%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 150 150 150 0,89%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 92 91 90 0,53%
(PL0000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0O000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (éTA’(_Y KUPON) 1000 409 292 328 1,94%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 130 125 128 0,75%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0O000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTAI’.Y KUPON) 1000 225 220 233 1,38%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0O000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (éTAI’.Y KUPON) 1000 195 182 194 1,15%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ






PS0130 (PL0000117370)

AKTYWNY
RYNEK
REGULOWANY

TREASURY
BONDSPOT
POLAND

SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ

POLSKA

25.01.2030

5,0000%
(STALY KUPON)

1000

780

768

796

4,71%

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

Suma, w tym:

4548

4106

4303

25,45%

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

4548

4106

4303

25,45%

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Dtuzne
papiery
warto$ciowe

387

287

315

1,86%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 1049 6,21%
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH
INWESTYCYJNYCH

WS0429 (PL0000105391) 649 3,84%
WZ1129 (PL0000111928) 478 2,83%
DS1030 (PLO000112736) 73 0,43%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 225 1,33%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 90 0,53%
DS0432 (PL0000113783) 59 0,35%
WZ1128 (PL0000115697) 128 0,76%
PS0130 (PL0000117370) 795 4,70%






3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 16 908 13 972
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 223 323
2. Naleznosci 13 1
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 16 672 13 553
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 95
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 7 77

Ill. Aktywa netto (I - 1) 16 901 13 895

1V. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 12 423 11 417
1. Kapitat wptacony 18 675 15 706
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -6 252 -4 289

V. Dochody zatrzymane 2 003 981
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 517 386
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1486 595

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 475 1497

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 16 901 13 895

Liczba jednostek uczestnictwa 834 430,9340 780 645,6580

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 20,25 17,80

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowia integralng czesc
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 225 447
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 112 267
Przychody odsetkowe 99 180
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 14 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 98 196
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 28 48

- stata cze$¢ wynagrodzenia 28 48

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 40 83
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe 1 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 7
Pozostate 29 58
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 4 15
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-1Il) 94 181
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 131 266
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1869 576
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 891 423
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 978 153

- Z tytutu réznic kursowych -163 59

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 2000 842
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,40 1,08

- Ustugi agenta transferowego 27 54

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowia
integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

13 895 9749
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2 000 842
a) przychody z lokat netto 131 266
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 891 423
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 978 153
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2 000 842
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1006 3304
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 2969 51397
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1963 2023
odkupionych jednostek uczestnictwa) 3 )
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 3 006 4 146
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 16 901 13 895
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 15774 12 068

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

154 183,3710

303 187,3440

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

100 398,0950

115 642,7410

Saldo zmian

53 785,2760

187 544,6030

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1212 849,8380

1058 666,4670

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

378 418,9040

278 020,8090

Saldo zmian

834 430,9340

780 645,6580

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

834 430,9340

780 645,6580

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

X 17,80 16,44
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 20.95 17.80
biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 30.82% 8.97%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 17.82 13.01.2025 15,97 17.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 20.63 13.05.2025 18.43 6.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 20.95 12.06.2025 17.80 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w Sredniej 1.39% 162%
wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,57% 0,69%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papierdw wartosSciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 13 1

Z tytutu zbytych lokat -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend 13 -

Z tytutu odsetek - -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate - 1

- zwrot podatku od dywidendy - 1

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania 7 77

Z tytutu nabytych aktywow - 41

Z tytutu transakgcji repo/sell-buy back - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne -

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 7 16

Pozostate sktadniki zobowigzan - 10

- Z tytutu otrzymanych depozytéw zabezpieczajgcych - 8

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty
MBANK S.A. - 223 - 323
PLN 222 222 321 321
UsD - 1 1 2
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

. T - 216 - 297

srodkéw pienieznych
EUR R _ N 1
PLN 212 212 296 296
UsD 1 4 R R

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

3068

3131

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

3068

3131

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 1235 1440
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) i |
Zobowigzania (**) i |
Suma: 1235 1 440

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw 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 Srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 4539 4908
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 223 323
Naleznosci 13 1
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 303 4571
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 13
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 3088 4269
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 3988 4269
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3988 4 269
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 3215 2125

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1 2
Naleznosci 2 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3212 2109
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 13
Zobowigzania - -
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

714

20.01.2025

-165

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

20.01.2025

14

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

29

20.01.2025

-7

20.01.2025

20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

1366

17.01.2025

-332

17.01.2025

17.01.2025

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

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

Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzier bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.






Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 16 908 - 13972
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 223 - 323
PLN 222 222 321 321
USD - 1 1 2
2) Naleznosci - 13 - 1
PLN 11 11 - -
USD 1 2 - 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
f-))mskkuladnlkl lokat notowane na aktywnym R 16 672 : 13553
EUR 100 424 168 717
PLN 13 460 13 460 11 444 11 444
UsD 754 2788 340 1392
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym } ) ) 95
rynku
EUR - - 2 8
PLN - - 82 82
UsD - - 1 5
6) Pozostate aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 7 - 77
PLN 7 7 77 77

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

Akcje

-174

podziatem przedstawionym w

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne






3)

W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR

4,2631 EUR 4,2730 EUR

[usD

3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 200 -12 -9 -29
Pozostate - - - -
Suma: 891 978 423 153
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

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 aktywéw Funduszu/Subfunduszu -

NN

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

Ustugi w zakresie rachunkowosci -

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate 4

Suma: 4

2)

Koszty Subfunduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.





3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 16 901 13 895 9749
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku 20,25 17,80 16,44
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe






INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 12 369 - - - 12 369 8982 82 - 0,59% 9 064

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Dtuzne papiery 4303 _ _ _ 4303 4571 - - - 4571

pochodne

Instrumenty _ - - - - - 13 - 0,09% 13

ia

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B - .

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - - - R R

pochodne

Instrumenty

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

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

25





Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub

instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka

niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela

i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkdw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w
papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

. wzrost stdp procentowych w innych krajach.

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

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.
ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywow funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonuja
wyceny aktywéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikdéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zaniknigcie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystgpowaniu
Akcje 28 | wiarygodnej ceny rynkowej z 186 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
dla danego aktywa 169 dla danego aktywa

Akcje 107 . I . .
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca

wyznaczy¢ wartosé¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci

kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajgcej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:

— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezacej
przysztych kwot, w szczegdélnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stop oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stép oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sa obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywodw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowana o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy.
3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.
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3f)

3g)

5a)

5b)

5¢)

5d)

5e)

Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkow finansowych
na sytuacje majgtkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art.
201 ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych wramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,PFR PPK SFIO”)
z subfunduszami wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze
potaczenia wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2050 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem
przejmujgcym, z subfunduszem Skarbiec PPK 2050 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem
przejmowanym.

Potaczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r.
(nr DFF.4022.17.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujacego, w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywdéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos$¢ aktywdw netto
subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy.

Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
Nie dotyczy
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B PFRTFI

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2055

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2055
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pOzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 10 383 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 10 559 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 1 238 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 1 869 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:
Piotr Janusz Elektronicznie

H H podpisany przez Piotr
Piotr Dmuchowski Dmuchows Janusz bmuchowski
Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. ] Data: 2025.07.24

ki 12:18:57 +02'00'

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Tomasz Orlik
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.
Elektronicznie podpisan;
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Tomasz przes Tomass Adatn Orik
« 1 Data: 2025.07.24 12:26:25
Adam Orlik :sz00

Tomasz Bartminski

Elektronicznie podpisany
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz prez Tomsz armisi
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Bartminski G

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LReNOUAEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2055 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowana datg Subfunduszu jest 2055 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 1993 — 1997.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za srodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1.  Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowadé:
nie mniej niz 70% wartosci aktywdw zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktére nie posiadaja ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowq uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach.

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udzialowe emitowane
przez spoétki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3 akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spotki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkdw, na ktérych sa notowane oraz w akcje, prawa od akji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w





Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3g te instrumenty udzialowe lub indeksy tych
instrumentow.

3. taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzier 12 czerwca 2025 r, za okres od dnia 1 stycznia 2025roku do dnia 12
czerwca2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku do
dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2055 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2055 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.18.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywdédw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywoéw netto
subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentuja jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

74,67%

65,21%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

33,13%

Instrumenty pochodne

0,09%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

98,28%

98,43%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

104 258

6419

7889

74,67%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 200 POLSKA 103 115 1,09%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) QE&L‘Q’Q‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 1526 POLSKA 277 299 2,83%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1519 POLSKA 176 408 3,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 7391 POLSKA 81 59 0,56%
W WARSZAWIE S.A.
, . GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 1437 POLSKA 58 73 0,69%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3488 POLSKA 454 440 4,16%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 602 POLSKA 220 242 2,29%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 24 POLSKA 304 347 3,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pfﬁg‘é%%;%fg KASA OPIEKI S.A. R MWEK | WARTOSCIOWYCH 1743 POLSKA 171 314 2,97%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 5841 POLSKA 376 453 4,29%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 4045 POLSKA 121 289 2,74%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 12 694 POLSKA 163 206 1,95%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 5839 POLSKA 251 357 3,38%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 13565 POLSKA 89 129 1,22%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 2500 POLSKA 23 35 0,33%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 114| ZJEDNOCZONE 04 84 0,79%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 260 POLSKA 118 124 1,17%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 213 POLSKA 105 118 1,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO0018) UL ON R ER | waRTOSCIOWYCH 195 POLSKA 147 134 1,27%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) Q'EEL‘Q’S\TVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 691 POLSKA 28 62 0,59%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 64 POLSKA 123 199 1,88%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) IR AR 350 | ZJEDNOCZONE 108 187 1,77%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 175|  ZJEDNOCZONE 152 138 1,31%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 110| ZJEDNOCZONE 119 151 1,43%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 280 | ZJEDNOCZONE 159 207 1,96%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AU Owany A 206 | ZJEDNOCZONE 59 61 0,58%
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DEO00ZAL1111) RN XETRA 853 NIEMCY 95 104 0,98%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 1640 POLSKA 45 49 0,46%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1307 POLSKA 137 106 1,00%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 339 POLSKA 44 38 0,36%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 107 | ZJEDNOCZONE 119 117 1,11%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 649 POLSKA 51 51 0,48%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 64| ZJEDNOCZONE 83 113 1,07%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 612  ZJEDNOCZONE 100 101 0,96%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 490 POLSKA 182 252 2,38%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 335 | ZJEDNOCZONE 123 152 1,44%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) Q'EEL‘Q’S\TVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 1994 POLSKA 93 55 0,52%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSIZ:I2_3E7G3|ZOO758) SOCIETE ANONYME QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 6843| LUKSEMBURG 189 232 2,20%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 175| ZJEDNOCZONE 130 137 1,30%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 137 POLSKA 40 37 0,35%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG Ry 3090 | LUKSEMBURG 146 189 1,79%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1723| ZJEDNOCZONE 32 32 0,30%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQSISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 133 POLSKA 19 5 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 13 892 HOLANDIA 279 269 2,55%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 1781 POLSKA 76 89 0,84%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) 140 |  ZJEDNOCZONE 114 249 2,36%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 183 POLSKA 20 9 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 847 POLSKA 99 136 1,29%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO -
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 1762 KANADA 124 136 1,29%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - : - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 104 258 6419 7 889 74,67%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 104 258 6419 7 889 74,67%






QO terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1

roku 2651 2370 2494 23,61%
Obligacje 2651 2370 2494 23,61%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 2651 2370 2494 23,61%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 128 130 133 1,26%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 562 549 547 5,18%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PLO000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 502 377 419 3,96%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 165 116 133 1,26%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 0,01%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 45 45 44 0,42%
(PL0000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0O000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (éTALY KUPON) 1000 230 162 185 1,75%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 103 99 101 0,96%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0O000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTAI’.Y KUPON) 1000 125 120 129 1,22%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0O000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (éTAI’.Y KUPON) 1000 135 126 134 1,27%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ






PS0130 (PL0000117370)

AKTYWNY
RYNEK
REGULOWANY

TREASURY
BONDSPOT
POLAND

SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ

POLSKA

25.01.2030

5,0000%
(STALY KUPON)

1000

655

645

668

6,32%

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

Suma, w tym:

2651

2370

2494

23,61%

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

2651

2370

2494

23,61%

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Dtuzne
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa | papiery 120 161 177 1,68%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 671 6,35%

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

WS0429 (PL0000105391) 1,26%
WZ1129 (PL0000111928) 195 1,84%
DS1030 (PL0000112736) 31 0,29%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 132 1,26%
WZ1126 (PL0000113130) 1 0,01%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 44 0,42%
DS0432 (PLO000113783) 36 0,34%
WZ1128 (PL0000115697) 101 0,96%
PS0130 (PL0000117370) 612 5,79%






3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 10 565 8753
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 172 136
2. Naleznosci 10 1
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 383 8 556
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 60
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 6 63
Ill. Aktywa netto (I - 1) 10 559 8 690
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 7 810 7179
1. Kapitat wptacony 12 165 10 024
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -4 355 -2 845
V. Dochody zatrzymane 1188 568
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 310 249
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 878 319
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1561 943
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 10 559 8 690
Liczba jednostek uczestnictwa 509 532,8450 476 203,6240
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 20,72 18,25

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 138 273
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 68 160
Przychody odsetkowe 61 113
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 9 -
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 77 150
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 18 30

- stata czg$¢ wynagrodzenia 18 30

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 39 80
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - 4
Pozostate 20 36
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - 15
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) 77 135
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 61 138
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1177 349
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 559 222
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 618 127

- Z tytutu réznic kursowych -102 34

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1238 487
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,43 1,02

- Ustugi agenta transferowego 17 33

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowia
integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

8 690 5763
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1238 487
a) przychody z lokat netto 61 138
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 559 222
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 618 127
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1238 487
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 631 2440
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 2141 3751
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1510 1311
odkupionych jednostek uczestnictwa) 3 )
6. taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 1869 2927
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 10 559 8 690
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 9903 7399

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

108 715,5440

208 219,0490

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

75 386,3230

72 740,5140

Saldo zmian

33 329,2210

135 478,5350

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

764 139,2510

655 423,7070

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

254 606,4060

179 220,0830

Saldo zmian

509 532,8450

476 203,6240

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

509 532,8450

476 203,6240

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 18,25 16,91
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 20.72 18.25
biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 30.31% 7920
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 18,25 13.01.2025 16,43 17.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 2117 13.05.2025 18.89 6.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 20.72 12.06.2025 18.24 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w Sredniej 1.74% 203%
wartosci aktywéw netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,41% 0,41%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,88% 1,08%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 10 1

Z tytutu zbytych lokat -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow 1
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend 9 -

Z tytutu odsetek -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate - 1

- nalezny zwrot podatku od dywidendy - 1

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 6 63
Z tytutu nabytych aktywow - 18
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow ; 20
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 6 12
Pozostate sktadniki zobowigzan - 13
- Z tytutu otrzymanych depozytéw zabezpieczajgcych - 12

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 172 136
MBANK S.A. - 172 - 136
PLN 171 171 135 135
UsD - 1 - 1
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

. o L - 127 - 231
srodkéw pienieznych
PLN 124 124 231 231
usD - 3 R B

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

1801

1992

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

1801

1992

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 693 908|
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) i |
Zobowigzania (**) i |
Suma: 693 908

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw sSrodkéw 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 Srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy 2676 3045
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 172 136
Naleznosci 10 1
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 494 2900
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 8
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 2317 2731
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 2 317 2 731
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2317 2731
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane

instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach

ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 2128 1424

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1 1
Naleznosci 1 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2126 1414
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 8
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

440

20.01.2025

-102

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
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20.01.2025

-6

20.01.2025

20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

922

17.01.2025

-224

17.01.2025

17.01.2025

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

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

Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywoéw Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.






Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 10 565 - 8753
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 172 - 136
PLN 171 171 135 135
USD - 1 - 1
2) Naleznosci - 10 - 1
PLN 9 9 - -
USD - 1 - 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym R 10 383 : 8556
rynku
EUR 68 293 110 469
PLN 8 257 8257 7142 7142
UsD 497 1833 230 945
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym } ) ) 60
rynku
EUR - - 1 5
PLN - - 52 52
UsD - - 1 3
6) Pozostate aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 6 - 63
PLN 6 6 63 63

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

Akcje

-109

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne






3)

W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR

4,2631 EUR 4,2730 EUR

[usD

3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 127 -8 -10 -17
Pozostate - - - -
Suma: 559 618 222 127
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje -

Optaty dla Depozytariusza -

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu -

oo

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

Ustugi w zakresie rachunkowosci -

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - R

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - R

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - _

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - 4

Suma: -

2)

Koszty Subfunduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.





3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 10 559 8 690 5763
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku 20,72 18,25 16,91
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe






INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 7889 - - - 7889 5 656 52 - 0,60% 5708

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Dtuzne papiery

pochodne

Instrumenty R _ _ _ - R 8 - 0,09% 8

ia

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B - .

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - - - R R

pochodne

Instrumenty

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

poziom 3 - cena ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub

instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka

niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela

i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkdw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w
papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

. wzrost stdp procentowych w innych krajach.

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

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.
ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywow funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonuja
wyceny aktywéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikdéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zaniknigcie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Akcje 18 | wiarygodnej ceny rynkowej z 117 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sie aktywnego rynku
dla danego aktywa
105 | wycenianego na poziomie 2.

Pojawienie sig aktywnego rynku
dla danego aktywa

Akcje 67 } —
wycenianego na poziomie 2.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca

wyznaczy¢ wartosé¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdéw pienieznych w postaci

kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajgcej utrate wartos$ci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:

— w przypadku powyzszych typow aktywoéw wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezacej
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stop oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywoéw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowana o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.

Nie dotyczy.
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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 Subfundusz.
Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych 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 rentownos¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potfaczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2055 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2055 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.18.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdinienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

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

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
Nie dotyczy.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2060

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2060
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pOzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 3 709 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 3 799 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 425 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 836 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:
Piotr Janusz Elektronicznie

podpisany przez Piotr

Piotr Dmuchowski Dmuchows Janusz Dmuchowski
Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. . Data: 2025.07.24
ki 12:19:17 +02'00'

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Tomasz Orlik

Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Elektronicznie
i i ; . Tomasz  pocpisanypracz
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Tomasz Adam Orlik

Adam Orlik pata:2025.07.24

12:25:42 +02'00"

Tomasz Bartminski Elektronicanic podoi
ektronicznie podpisany
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. TOmaSZ przez Tomasz Bartminiski
Data: 2025.07.24 12:49:22

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Bartminski 7o

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LN AEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2060 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowang datg Subfunduszu jest 2060 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 1998 — 2002.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za srodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okres$lone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1.  Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 70% wartosci aktywéw zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktore nie posiadajg ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach.

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3 akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w skfad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spoétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spétki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,
prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej





oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréow wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3 te instrumenty udziatowe lub indeksy tych
instrumentow.

3. taczna wartos¢ Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2060 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2060 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r.
(nr DFF.4022.19.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywdw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywow netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentujg jednakowe prawa majatkowe i uprawniajgy Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku

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

Akcje

74,10%

65,77%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

32,12%

Instrumenty pochodne

0,10%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

97,53%

97,99%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 38 406 2311 2818 74,10%
GIELDA PAPIEROW

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) R L oW AN ER | WARTOSCIOWYCH 100 POLSKA 51 57 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CCC S.A. (PLCCC0000016) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 455 POLSKA 57 89 2,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 532 POLSKA 63 143 3,76%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) ’Q'é&vﬁ’g‘\fvim“ WARTOSCIOWYCH 2652 POLSKA 29 21 0,55%
W WARSZAWIE S.A.
. . GIELDA PAPIEROW

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !

WARTOSCIOWYCH 984 POLSKA 41 50 1,31%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY A
GIELDA PAPIEROW

KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVXS\TVEII\TEK WARTOSCIOWYCH 1219 POLSKA 163 154 4,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 278 POLSKA 104 112 2,94%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 8 POLSKA 103 116 3,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(Pfle\lEAPOOOI(_)?JTg KASA OPIEKI S.A. QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 644 POLSKA 58 116 3,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QE&YQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 1606 POLSKA 102 125 3,20%
W WARSZAWIE S.A.
- GIELDA PAPIEROW

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !

WARTOSCIOWYCH 1407 POLSKA 44 101 2,66%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW

CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 3475 POLSKA 48 56 1,47%
W WARSZAWIE S.A.
, GIELDA PAPIEROW

(Pf%’&%gg&q’g ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QE&L"D_’N&JL\‘EK WARTOSCIOWYCH 1337 POLSKA 52 82 2,16%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) ’QE&‘Q’&‘J&WEK WARTOSCIOWYCH 4733 POLSKA 31 45 1,18%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIGO000016) AKTYWNY RYNEK |\ A\RTOSCIOWYCH 900 POLSKA 8 12 0,32%






REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

STANY
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL
APPLE INC. (US0378331005) L O NASDAQ 42| ZJEDNOCZONE 35 31 0,81%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(pEQQ'&’B%?&i)BANK POLSKA S.A. Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 90 POLSKA 41 43 1,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q'EEL‘C’SJVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 60 POLSKA 30 33 0,87%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO00018) Q'EEL‘Q’S\TVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 72 POLSKA 55 50 1,31%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 226 POLSKA 9 20 0,53%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 26 POLSKA 56 81 2,13%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) MGG NASDAQ 110| ZJEDNOCZONE 31 59 1,55%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 65| ZJEDNOCZONE 56 51 1,34%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR N o 40| ZIEDNOCZONE 43 55 1,45%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) RN A 95| ZJEDNOCZONE 54 70 1,84%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) | AR L MY RYN e roRK 109 | ZJEDNOCZONE 21 23 0,60%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DEO00ZAL1111) R XETRA 202 NIEMCY 2 36 0,95%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 604 POLSKA 16 18 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P\ZVV'VRRTTL;?_B%‘OA;)OLSKA HOLDING S.A. QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 426 POLSKA 45 35 0,92%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 106 POLSKA 14 12 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) RN VP 38| ZJEDNOCZONE 42 42 1,10%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) ARTYWNY RYNEK |\ \RTOSCIOWYCH 247 POLSKA 19 19 0,50%






STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) | AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL 22| ZJEDNOCZONE 29 39 1,03%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) IR A 219 | ZJEDNOCZONE 36 36 0,95%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q»&mmw WARTOSCIOWYCH 180 POLSKA 69 93 2,44%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) 120|  ZJEDNOCZONE 44 54 1,42%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 714 POLSKA 34 20 0,53%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSIZ:I2_3E7G3|ZOO758) SOCIETE ANONYME QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 3573| LUKSEMBURG 111 121 3,18%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) MGG N roR 90| ZJEDNOCZONE 69 70 1,84%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) UL YK waARTOSCIOWYCH 45 POLSKA 13 12 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) IR jRyassinsa i 1050 | LUKSEMBURG 50 64 1,68%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) L MWK | WARTOSCIOWYCH 2915| ZJEDNOCZONE 55 55 1,45%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
(PEQEISFOEOHE‘?APEUT'CS SA. ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 40 POLSKA 6 1 0,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLO015000AU7) Qg{]\'ﬁ’g‘\xim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 4838 HOLANDIA 97 04 2,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) R YWEK | WARTOSCIOWYCH 622 POLSKA 27 31 0,81%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) R AR 43| ZIEDNOCZONE 34 76 2,00%
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QE&L"Q’&L;@EK WARTOSCIOWYCH 65 POLSKA 7 3 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 289 POLSKA 34 46 1,21%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN ISV 603 KANADA 43 46 1,21%

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU






Inny aktywny rynek - - R R
Suma, w tym: 38 406 2311 2818 74,10%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 38 406 2311 2818 74,10%

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

O terminie wykupu do 1 roku - - - -
Obligacje - - - -
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -

rC())Iiﬁrmlnle wykupu powyzej 1 923 855 891 23.43%
Obligacje 923 855 891 23,43%

AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 923 855 891 23,43%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5 7500%
WS0429 (PL0000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (S‘T ALY KUPON) 1000 128 130 133 3,50%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz0528 (PL0000110383) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.05.2028 | (ZMIENNY 1000 5 5 5 0,13%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 247 241 240 6,31%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PL0000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 59 45 49 1,29%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 55 39 44 1,16%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2026 | (ZMIENNY 1000 20 20 20 0,53%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIEROW BANK 6,2800%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 12 12 12 0,31%
(PLO000500328) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY

o





AKTYWNY

TREASURY

SKARB PANSTWA

DS0432 (PL0O000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (18'?I'5AOI?\:AJKUPON) 1000 97 71 78 2,05%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0O000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2033 (éTALY KUPON) 1000 65 65 70 1,84%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 0,03%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PLO000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTALY KUPON) 1000 62 60 64 1,68%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (éTALY KUPON) 1000 37 34 37 0,97%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
PS0130 (PL0000117370) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.01.2030 (éTALY KUPON) 1000 135 132 138 3,63%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 923 855 891 23,43%
Sktadniki lokat notowane na 923 855 891 23.43%

aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Dtuzne

papiery
wartosciowe

51

56

1,47%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej
Polskiej)

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

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A.

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

WS0429 (PL0000105391)

133

3,50%

WZ0528 (PL0000110383) 5 0,13%
WZ1129 (PL0000111928) 94 2,48%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0733 (PL0000500294) 44 1,16%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 12 0,31%
DS0432 (PL0000113783) 10 0,27%
WZ1128 (PL0000115697) 1 0,03%
PS0130 (PL0000117370) 138 3,62%






3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 3803 2986
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 89 57
2. Naleznosci 5 3
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3709 2904
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 22
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 4 23

Ill. Aktywa netto (I - 1) 3799 2963

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 2861 2450
1. Kapitat wptacony 4 860 3645
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 999 -1 195

V. Dochody zatrzymane 408 200
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 116 103
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 292 97

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 530 313

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 3799 2963

Liczba jednostek uczestnictwa 180 487,8950 159 702,7160

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 21,05 18,55

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 53 96
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 27 56
Przychody odsetkowe 23 39
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 3 -
Pozostate - 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 52 57
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 6 10

- stata czg$¢ wynagrodzenia 6 10

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 38 39
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - 1
Pozostate 8 7
IIl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 12 10
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-1Il) 40 47
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 13 49
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 412 110
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 195 68
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 217 42

- Z tytutu réznic kursowych -37 11

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 425 159
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,36 1,00

- Ustugi agenta transferowego 6 6

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

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

2963 1971
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 425 159
a) przychody z lokat netto 13 49
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 195 68
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 217 42
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 425 159
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 411 833
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
. . 1215 1547
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 804 714
odkupionych jednostek uczestnictwa) 3 )
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 836 992
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 3799 2 963
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 3452 2500
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 60 494,8280 83 963,8320
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 39 709,6490 38 779,7970
Saldo zmian 20 785,1790 45 184,0350

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

291 765,7540

231 270,9260

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

111 277,8590

71 568,2100

Saldo zmian

180 487,8950

159 702,7160

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

180 487,8950

159 702,7160

lll. Zmiana wartosci aktywow net

to na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

X 18,55 17,21
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 2105 1855
biezgcego okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 30.18% 779%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* ’ '
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 18,56 13.01.2025 16,72 17.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 21.49 13.05.2025 10,24 6.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 21.05 12.06.2025 1855 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 337% 228%
wartosci aktywéw netto, w tym: ' ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,39% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 2,47% 1,56%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

2) Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania,
z tytutu ktdérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 5 3

Z tytutu zbytych lokat -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend 4 -

Z tytutu odsetek - -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate 1 3

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztow limitowanych 1 3

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 4 23
Z tytutu nabytych aktywow - 12
Z tytutu transakgcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 4 8
Pozostate sktadniki zobowigzan - 1

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty - 89 - 57
MBANK S.A. - 89 - 57
PLN 89 89 56 56
UsSD - - - 1
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom s$rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
. R - 61 - 80
srodkéw pienieznych
PLN 60 60 80 80
UsD - 1 R R

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

613

679

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

613

679

(*) 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.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 278 280
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) E -
Zobowigzania (**) : E
Suma: 278 280

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw sSrodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano

zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o
dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

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

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniatly swoich obowiazkéw, przy 985 1022
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 89 57|
Naleznosci 5| 3
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 891 959
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku E 3
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych 835 905
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 835 905
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 835 905
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane

instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach

ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 752 494

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - 1
Naleznosci - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 752 490
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 3
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

145

20.01.2025

20.01.2025

20.01.2025

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

©

20.01.2025

-2

20.01.2025

20.01.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

321

17.01.2025

17.01.2025

17.01.2025

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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

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

Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.






Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 3803 - 2986
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 89 - 57
PLN 89 89 56 56
USD - - - 1
2) Naleznosci - 5 - 3
PLN 5 5 3 3
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym R 3709 ) 2904
rynku
EUR 23 100 36 157
PLN 2957 2957 2414 2414
USD 178 652 83 333
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym . B B 29
rynku
EUR - - - 2
PLN - - 19 19
UsD - - - 1
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 4 - 23
PLN 4 4 23 23

2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z

zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

podziatem przedstawionym w

Akcje -

-1

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji -

Prawa poboru -

Kwity depozytowe -

Listy zastawne -

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne -

Udziaty w spétkach z
ograniczong -
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa -

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci -

Weksle -

Depozyty -

Waluty -

Nieruchomosci -

Statki morskie -

Inne -






3)

W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR

4,2631 EUR 4,2730 EUR

[usD

3,6929 | USD | 4,1012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 71 48
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 45 -3 -3 -6
Pozostate - - - -
Suma: 195 217 68 42
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje -

Optaty dla Depozytariusza 12

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu -

OB

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

Ustugi w zakresie rachunkowosci -

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - R

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - _

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -

Suma: 12 10

2)

Koszty Subfunduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.





3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 3799 2963 1971
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku 21,05 18,55 17,21
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe






INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

Akcje 2818 - - - 2818 1945 19 - 0,64% 1964

subskrypcyjne

Warranty

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Dtuzne papiery

pochodne

Instrumenty R _ _ _ - - 3 - 0,10% 3

ia

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B - .

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - - - R R

pochodne

Instrumenty

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

poziom 3 - cena ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub

instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.

W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka

niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela

i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkdw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w
papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

. wzrost stdp procentowych w innych krajach.

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

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

ryzyko braku wptywu na biezgca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajgcego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.
ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywow funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonuja
wyceny aktywéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikdéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Zaniknigcie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Akcje 6 | wiarygodnej ceny rynkowej z 45 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

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

Pojawienie sie aktywnego rynku
39 | dla danego aktywa
wycenianego na poziomie 2.

Akcje 25

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca

wyznaczy¢é wartosé godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci

kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajacej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:

— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezacej
przysztych kwot, w szczegdélnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stop oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktdre sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowana o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.

Nie dotyczy.
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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 Subfundusz.
Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych 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 rentownos¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potgczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze pofaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2060 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2060 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potaczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r.
(nr DFF.4022.19.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywdédw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdinienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny sposéb wptyngé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji
Nie dotyczy.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ - SKARBIEC PPK 2065

wydzielony w ramach

SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzadzone na dzien 12 czerwca 2025 tj. na dzien poprzedzajacy dzien potaczenia

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku

do dnia 12 czerwca 2025 roku





SKARBIEC PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SKARBIEC PPK 2065
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120
z pAzniejszymi zmianami) Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, na ktoére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 12 czerwca 2025 r. o wartosci 695 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 12 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 699 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r wykazujacy wynik z operacji w kwocie 98 tys.
ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 12 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow
netto o kwote 57 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Subfundusz:
Elektronicznie

Piotr Janusz podpi
Piotr Dmuchowski Pt ooy

Dmuchows poiiols
Prezes Zarzadu PFR TFI S.A. i S 0724
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 12:19:36 +02'00'
Tomasz Orlik
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. Tomasz Eeaonicaie podisny
) i . . preez Tomasz Adam Or
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Adam Orlik Dzzsor2+12asz

Tomasz Ba rtmiﬁSki Toma SZ Elektronicznie podpisany
Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A. przez Tomasz Bartmiriski

Data: 2025.07.24 12:49:49

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Bartminski +eo0

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

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

Warszawa, 24 lipca 2025 r.





LN AEWNE

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

SKARBIEC PPK 2065 (dalej jako ,Subfundusz”) zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC PPK Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu
30 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1645.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie
subfundusze sg subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2024 roku, poz. 1034) (dalej jako ,Ustawa o
funduszach inwestycyjnych”) oraz Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych z dnia 4 pazdziernika 2018 roku (Dz. U. z
2024 r. poz. 427) (dalej jako ,,Ustawa o PPK”), w ramach ktérego na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

SKARBIEC PPK 2025
SKARBIEC PPK 2030
SKARBIEC PPK 2035
SKARBIEC PPK 2040
SKARBIEC PPK 2045
SKARBIEC PPK 2050
SKARBIEC PPK 2055
SKARBIEC PPK 2060
SKARBIEC PPK 2065

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Subfundusz jest funduszem zdefiniowanej daty w rozumieniu Ustawy o PPK, czyli funduszem, ktérego polityka
inwestycyjna uwzglednia dazenie do ograniczania ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku Uczestnika oraz zmienia
sie w czasie odpowiednio do zmiany wieku Uczestnika.

4. Zdefiniowang datg Subfunduszu jest 2065 rok. Subfundusz przeznaczony jest dla Oséb Zatrudnionych przez Podmiot
Zatrudniajgcy urodzonych w latach 2003-2007 .

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz jest zorganizowany i realizuje pracownicze plany kapitatowe w rozumieniu Ustawy o PPK na zasadach okreslonych
w Ustawie o PPK i Statucie. Wytgcznym przedmiotem dziatalnosci Subfunduszu jest lokowanie srodkéw pienieznych
zebranych w ramach pracowniczych planéw kapitatowych wytacznie za wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty
powitalne, doptaty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach Wyptaty Transferowej lub zamiany, o ktérych mowa
w Ustawie o PPK, lub za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, w okreslone w
Ustawie o PPK, Ustawie i Statucie papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i inne prawa majatkowe.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz w ramach Czesci Dtuznej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 70% wartosci aktywdw zaliczanych do Czesci Dtuznej w:
-papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane;
-depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
nie wiecej niz 30% wartosci aktywow w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz
10% wartosci aktywéw moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktore nie posiadajg ratingu inwestycyjnego
nadanego przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach.

2. Fundusz w ramach Czesci Udziatowej portfela Subfunduszu moze lokowac:
nie mniej niz 40% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej wchodzace w sktad indeksu
WIG20, lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem Bazowym s3 akcje tych spotek lub indeks WIG20;
nie wiecej niz 20% wartosci aktywow w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w skfad indeksu mWIG40 lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg akcje tych spétek lub indeks mWIG40;
nie wiecej niz 10% wartosci aktywéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. inne niz wymienione w pkt 1
i 2 oraz spétki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz Instrumenty Pochodne, dla ktérych
Instrumentem Bazowym sg akcje tych spétek lub indeksy rynkéw, na ktérych sg notowane oraz w akcje, prawa od akgji,





prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych;
nie mniej niz 20% wartosci aktywoéw w akcje, prawa do akgji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub
Instrumenty Pochodne, dla ktdrych Instrumentem Bazowym sg te instrumenty udziatowe lub indeksy tych
instrumentow.

3.  taczna wartosc Aktywow Subfunduszu lokowanych przez Fundusz w aktywa denominowane w walucie innej niz ztoty nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. W zakresie nieuregulowanym Statutem, Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK lub Ustawie.

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

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzgdzany przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krucza 50 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000486060), zwane dalej
,Towarzystwem”.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 12 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia
12 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku
do dnia 31 grudnia 2024 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajagc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potfaczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2065 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2065 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.20.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywdéw netto
subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez podziatu na kategorie. Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
reprezentujg jednakowe prawa majatkowe i uprawniajg Uczestnika Subfunduszu do udziatu w Aktywach Netto Subfunduszu,
proporcjonalnie do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 17 grudnia 2019 roku.





2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych)

Akcje 457 529 75,68% 389 424 65,74%
Warranty subskrypcyjne - - - - - R
Prawa do akcji - - - - - _
Prawa poboru - - - - R R
Kwity depozytowe - - - - - R
Listy zastawne - - - - - _
Dtuzne papiery warto$ciowe 158 166 23,75% 204 209 32,40%
Instrumenty pochodne - - - - - R
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - - R
Jednostki uczestnictwa - - - - - R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - _
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - - _
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - R R
Weksle - - - R R R
Depozyty - - - R R R
Waluty - - - - R R
Nieruchomosci - - - R R R
Statki morskie - - - - R R
Inne - - - B B R
Suma: 615 695 99,43% 593 633 98,14%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest
jako sktadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.





TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

7565

457

529

75,68%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

MARKET

AMERYKI

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) WARTOSCIOWYCH 20 POLSKA 10 11 1,57%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) R L S AER | wARTOSCIOWYCH 95 POLSKA 16 19 2,72%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 95 POLSKA 13 26 3,72%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 779 POLSKA 8 6 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
, - GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 211 POLSKA 8 11 1,57%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY et
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 119 POLSKA 15 15 2,15%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 60 POLSKA 24 24 3,43%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ’Q'é&"ﬁ’g‘\xlim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 2 POLSKA 30 29 4,15%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pfle\lEAPOOOI(_)?JTg KASA OPIEKI S.A. Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 80 POLSKA 8 14 2,00%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 238 POLSKA 15 18 2,58%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 324 POLSKA 14 23 3,20%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Q'ETGTJVI\_’S‘JW?;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 430 POLSKA 6 7 1,00%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(PEF?%%E&TB( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QIEI;TJVXS\TWTWEK WARTOSCIOWYCH 263 POLSKA 13 16 2,29%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 593 POLSKA 4 6 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) U ONRINER | wARTOSCIOWYCH 270 POLSKA 2 4 0,57%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLE INC. (US0378331005) 5| ZJEDNOCZONE 4 4 0,57%






SANTANDER BANK POLSKA S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 10 POLSKA 5 5 0,72%
(PLBZ00000044) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 10 POLSKA 5 6 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO0018) UL OWRINER | waARTOSCIOWYCH 15 POLSKA 12 10 1,43%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) UL OWRINER | wARTOSCIOWYCH 34 POLSKA 1 3 0,43%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) UL RYWEK | waARTOSCIOWYCH 4 POLSKA 12 12 1,72%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) IR AR 35| ZJEDNOCZONE 12 19 2,72%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 10| ZIJEDNOCZONE 8 8 1,14%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
VISA INC. (US92826C8394) IR o 7|  ZJEDNOCZONE 8 10 1,43%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) IR N o 22| ZJEDNOCZONE 12 16 2,29%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
NEWMONT CORPORATION (USG516391066) | AetU) Owany A 26| ZJEDNOCZONE 5 5 0,72%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) RN XETRA 5 NIEMCY 1 1 0,14%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 204 POLSKA 7 6 0,86%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P‘ZVV{IF*RTTL;T_;'B‘Q;)OLSKA HOLDING S.A. R YWEK | WARTOSCIOWYCH 150 POLSKA 13 12 1,72%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 15 POLSKA 2 2 0,29%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
AMGEN INC (US0311621009) o Oy A 11| ZJEDNOCZONE 12 12 1,72%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) U OWRINER | wARTOSCIOWYCH 49 POLSKA 4 4 0,57%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 3| ZJEDNOCZONE 5 5 0,72%
REGULOWANY MARKET JRoac






STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) L O N Rt 28| ZJEDNOCZONE 5 5 0,72%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPLO0011) Q’EEYUVLVS'JIEWEK WARTOSCIOWYCH 35 POLSKA 15 18 2,56%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) U Oy VPR 18| ZJEDNOCZONE 7 8 1,14%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) ’Q'EEL"Q’(’;‘JVEJ\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 243 POLSKA 12 7 1,00%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSZLESE%'ZOO%E% SOCIETE ANONYME UL RYWEK | waARTOSCIOWYCH 813| LUKSEMBURG 24 28 4,01%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
SNOWFLAKE INC (US8334451098) IR o 14| ZJEDNOCZONE 10 11 1,57%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 5 POLSKA 1 1 0,14%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) MGG Ry 215| LUKSEMBURG 10 13 1,86%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) ’Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 383| ZJEDNOCZONE 8 7 1,00%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
CAPTOR THERAPEUTICS S.A. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW
(PLCPTRT00014) REGULOWANY WARTOSCIOWYCH 6 POLSKA 1 - -
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NLOO15000AU7) ’QEETJVI‘_’S'\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 1303 HOLANDIA 23 25 3,58%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 106 POLSKA 5 5 071%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
DUOLINGO INC (US26603R1068) R AR 7|  ZJEDNOCZONE 5 12 1,72%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 10 POLSKA 1 ; ;
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANER | wARTOSCIOWYCH 69 POLSKA 8 11 1,57%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO -
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) RN IS 116 KANADA 8 9 1,29%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY ; : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - : :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 7 565 457 529 75,68%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 565 457 529 75,68%






Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

O terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1

roku 170 158 166 23,75%
Obligacje 170 158 166 23,75%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 170 158 166 23,75%
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.7500%
WS0429 (PL0O000105391) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2029 (éTALY KUPON) 1000 16 17 17 2,43%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1129 (PL0000111928) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 51 50 50 7,15%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.2500%
DS1030 (PL0000112736) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2030 (éTALY KUPON) 1000 16 12 13 1,86%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | AKTYWNY PAPIERQW BANK 2 9500%
KRAJOWEGO, FPC0733 RYNEK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2033 (éTALY KUPON) 1000 7 5 6 0,86%
(PLO000500294) REGULOWANY | RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 1.7500%
DS0432 (PL0O000113783) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.04.2032 (éTALY KUPON) 1000 9 6 7 1,00%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PL0000115291) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2033 (éTALY KUPON) 1000 12 12 13 1,86%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZz1128 (PL0000115697) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000 1 1 1 0,14%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 4.7500%
PS0729 (PL0000116760) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.07.2029 (éTALY KUPON) 1000 24 23 25 3,58%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
DS1034 (PL0000116851) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 (éTALY KUPON) 1000 9 8 9 1,29%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5.0000%
PS0130 (PLO000117370) | RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.01.2030 (éTAI’.Y KUPON) 1000 25 24 25 3,58%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ






Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

Suma, w tym:

170

158

166

23,75%

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

170

158

166

23,75%

Skladniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Dtuzne

papiery
wartosciowe

0,86%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A.

4,29%

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

INWESTYCYJNYCH

Nie dotyczy.





3. BILANS

na dzien 12 czerwca 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 699 645
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3 12
2. Naleznosci 1 -
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 695 626
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 7
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania - 3

Ill. Aktywa netto (I - II) 699 642

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 523 564
1. Kapitat wptacony 1126 899
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -603 -335

V. Dochody zatrzymane 98 41
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 44 26
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 54 15

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 78 37

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 699 642

Liczba jednostek uczestnictwa 47 406,1690 50 294,5550

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 14,74 12,76

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 18 17
Dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przychody odsetkowe
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie saldo réznic kursowych 9 -
Pozostate 1 1
. Koszty Funduszu/Subfunduszu - 2
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
- stata cze$¢ wynagrodzenia - -
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 2
Pozostate -
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11I) - 2
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 18 15
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 80 17
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 39 16
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 41 1
- Z tytutu réznic kursowych -8 3
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 98 32
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,08 0,64

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

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 12 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

I. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

642 314

sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 98 32
a) przychody z lokat netto 18 15
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 39 16
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 41 1
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 98 32
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -

a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -41 296
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych

al

jednostek uczestnictwa) 227 512
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
; ) f -268 -216
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 57 328
7. Wanoéé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 699 642
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 697 453
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 16 353,6080 40 387,4890
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 19 241,9940 17 087,5340
Saldo zmian -2 888,3860 23 299,9550
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 95 702,4930 79 348,8850
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 48 296,3240 29 054,3300
Saldo zmian 47 406,1690 50 294,5550
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 47 406,1690 50 294,5550
lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
. 12,76 11,62
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
- 14,74 12,76
biezgcego okresu sprawozdawczego
3. Proce_ntowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke 34.75% 9.81%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym*
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 12,77 13.01.2025 11,28 17.01.2024
5. Ma_ksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 15.05 13.05.2025 13.24 5.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestmc‘_(wa wg ostatniej 14,74 12.06.2025 12,76 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w Sredniej R 0.44%

wartosci aktywéw netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore
stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

*Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zostata zaprezentowana w stosunku rocznym
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.
22023 r., poz. 120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007r. nr 249, poz.1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow lokat
oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

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

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

4) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

5) Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

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

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw wartos$ciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania,
z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktédrym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajgcy wartosci
prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 08:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 08:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji uymowane s w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest
rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik
lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwosciag i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktéore cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.

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

2.1 W przypadku instrumentéw udziatowych warunkiem aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie
ponizszych kryteriéw:

a). wystepowanie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartosc¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.2 W przypadku nieskarbowych dtuznych papieréw wartosciowych warunkiem aktywnosci rynku jest
réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteridow:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajagcym wybor rynku aktywnego, skumulowanego obrotu na danym
instrumencie w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy ztotych, a w przypadku papieréw denominowanych w
walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 50 tysiecy jednostek danej waluty z zastrzezeniem, ze
wartos¢ ta w przeliczeniu po Srednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze by¢ nizsza niz 50
tysiecy ztotych,

b). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych, na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie,

2.3 w przypadku dtuznych skarbowych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt 2.4 warunkiem

aktywnosci rynku jest réwnoczesne spetnienie ponizszych kryteriow:
a). wystgpienie w kazdym dniu sesyjnym na danym instrumencie w miesigcu poprzedzajagcym wybdr rynku
aktywnego obrotu w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona ztotych, a w przypadku papieréow
denominowanych w walutach zagranicznych, w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 miliona jednostek danej waluty
z zastrzezeniem, ze wartos¢ ta w przeliczeniu po $rednim kursie miesiecznym na walute funduszu nie moze
by¢ nizsza niz 2,5 miliona ztotych.
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2.4 W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

2.5 Niezaleznie od postanowien zawartych w pkt od 2.1 do 2.4 jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkow
aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg
Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

2.6 W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku
gietdowym:

a). wystgpienie w miesigcu poprzedzajgcym wybér rynku aktywnego co najmniej 3 dni sesyjnych na ktérych
dokonano transakcji na danym instrumencie.

2.7 W przypadku certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej charakterystyce,
dopuszczonych do obrotu, rynkiem aktywnym jest rynek spetniajgcy kryterium opisane w punkcie 2.1a).

W przypadku braku spetnienia kryterium 2.1a) przy rownoczesnym spetnieniu kryterium z pkt 2.1b) oraz
wysokiej zbieznosci publikowanych wycen jednostek uczestnictwa/certyfikatow uczestnictwa z
kwotowaniami z danego rynku dopuszcza sie uznanie takiego rynku za rynek aktywny.

Jako wysokg zbiezno$¢ analizowanego rynku z oficjalna wyceng jednostek uczestnictwa/certyfikatow
uczestnictwa uznaje sie wystgpienie maksymalnie 2 dni sesyjnych w miesigcu poprzedzajgcym badanie
aktywnosci rynku, z odchyleniem ceny zamkniecia z danego rynku wzgledem oficjalnej wyceny JU/CI na
poziomie nie wyzszym niz 2%.

3. Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku

aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.

4. Rynek gtowny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 5.

5. W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub

braku mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgé inny rynek

aktywny.

6. Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami

opisanymi w punkcie 1 wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu

kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez

Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w

przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania

kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innych oséb wyznaczonych przez Zarzagd PFR TFl,

tj. Dyrektora Biura Zarzadzania Ryzykiem i Analiz llosciowych oraz Dyrektora Departamentu Administracji i

Wyceny Aktywdéw w formie dwuosobowo podpisanej instrukcji TFI. W kazdym przypadku stosowna instrukcja

podpisana przez upowaznione osoby wysytana jest do wiadomosci Zarzadu TFI. Zmiana kwalifikacji rynku dla

danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania
roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartosc¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

—  Wartos¢ godziwag ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry

to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajagcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych

kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W

takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych

zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien bilansowy

w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za

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

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 1 -
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend 1 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate - -

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania - 3
Z tytutu nabytych aktywow - 3
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostate sktadniki zobowigzan - -

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty - 3 - 12
MBANK S.A. - 3 - 12
PLN 3 3 12 12
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom } 15 B 23
srodkéw pienieznych
PLN 15 15 23 23

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 115 161
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 115 161

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

51

48

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

Suma:

51

48]

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkéw pienieznych wynikajgcych 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 sSrodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 170 221
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3 12
Naleznosci 1 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 166 209
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 160 204
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 160 204
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 160 204
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(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 138 97
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - -
Naleznosci - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 138 97

Nota — 6. Instrumenty pochodne

Nie dotyczy.

Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych
Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1) 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.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej
niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 699 - 645
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 3 - 12
PLN 3 3 12 12
2) Naleznosci - 1 - -
PLN 1 1 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym R 695 ; 626
rynku
EUR 3 14 8 31
PLN 557 557 529 529
UsD 31 124 14 66
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym R : : 7
rynku
PLN - - 7 7
6) Pozostate aktywa - - -
1l. Zobowigzania - - - 3
PLN - - 3 3






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

Akcje - - -1 -8 - 3 -1 -

Warranty
subskrypcyjne
Prawa do akcji - - - - - - R R
Prawa poboru - - - R R _ R R
Kwity depozytowe - - - - - - - R
Listy zastawne - - - - R N R N
Dtuzne papiery
wartosciowe
Instrumenty pochodne - - - - - - R R
Udziaty w spétkach z
ograniczong - - - - - - - -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - R R
Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdinego - - - - - - - -
inwestowania majace
siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - - R R
Weksle - - - - - - R R
Depozyty - - - - - - R R
Waluty - - - - - - R R
Nieruchomosci - - - - - - R R
Statki morskie - - - - - - R R
Inne - - - - - - R R

3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2631 EUR 4,2730 EUR

[ usb 3,6929 | 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 funduszu

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 39 41

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 1 -2
Pozostate - - - -
Suma: 39 41 16 1

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i warto$¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy.
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4)

Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychoddéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

Nota —11. Koszty Subfunduszu

1)

2)

3)

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy.

Koszty Subfunduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Nie dotyczy.

Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 699 642 314
lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto_na jednostke uczestnictwa na koniec roku 14,74 12,76 11,62
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

22





INFORMACIJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 695 695 626 7 1,09% 633
Akcje 529 - - - 529 417 7 - 1,09% 424
Warranty

subskrypcyjne ) ) ) ) ) ) ) ) ) )

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - - _

depozytowe

Kwity

Listy zastawne - - - - - - - - - _

wartosciowe

Dtuzne papiery

pochodne

Instrumenty

13

spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c

Udziaty w

uczestnictwa

Jednostki

inwestycyjne

Certyfikaty

uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Tytuly

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Udzielone

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - B B B N _ _

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - - R

Zobowigzania - - - - - - - - R R

pochodne

Instrumenty

23





poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

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

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

— ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.
W przypadku papieréw dtuinych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela
i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkow pienieznych z biezacej dziatalnosci
gospodarcze;j,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papierdw wartosciowych pod katem wiarygodnosci

kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w

papiery wartosciowe réznych emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

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

Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do

strefy euro dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielkos$¢ deficytu

finanséw publicznych i dtugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie

deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Poniewaz ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z

inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajgcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy reguluja

strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép procentowych.

Ryzyko inwestycji w jednostki uczestnictwa

—  ryzyko braku wptywu na biezgcg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzgdzajgcego
funduszem ktdrego jednostki inwestycyjne sa w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu na
sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzgdzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania takg instytucja.

—  ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek
uczestnictwa, ma dostep wyfacznie do biezgcej wyceny aktywoéw funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tego funduszu. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

—  ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz fundusze te dokonujg
wyceny aktywdéw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej
Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

—  ryzyko zwiazane z koncentracjg aktywdw lub rynkéw w przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Subfunduszu od wynikéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych
ktorego jednostki posiada Subfundusz.
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3b) Kwoty wszelkich przeniesier miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien
i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat sg opisane w 1 nocie
objasniajacej do niniejszego sprawozdania finansowego.

Zanikniecie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystgpowaniu
Akcje 1 | wiarygodnej ceny rynkowej z 11 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

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

Pojawienie sie aktywnego rynku
8 | dla danego aktywa
wycenianego na poziomie 2.

Akcje 8

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢ wartosé¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdéw pienieznych w postaci
kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajgcej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu s3 Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:
a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:
— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
— do wyznaczenia wartosci biezgcej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca
powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywow zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stép oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywdw z wykorzystaniem
dostepnych dla danego sktadnika aktywow ponizszych Zrédet informacji:
= cen podobnych aktywdw pochodzgcych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdéw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywéw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;
b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowg skorygowang o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
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ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow klasyfikowanych 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 rentownos¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

W dniu 5 maja 2025 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie art. 208b ust. 1 i 2 w zw. z art. 201 ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201
ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ogtosito o zamiarze dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potfaczenia wewnetrznego subfunduszy
wydzielonych w ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”) z subfunduszami
wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”).

Ogtoszenie zostato opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa i zawierato m.in. informacje o zamiarze potaczenia
wewnetrznego subfunduszu PFR PPK 2065 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedgcego subfunduszem przejmujgcym, z
subfunduszem Skarbiec PPK 2065 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO, jako subfunduszem przejmowanym.

Potgczenie zostato dokonane na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 r. (nr
DFF.4022.20.2025.4.AS).

W dniu 13 czerwca 2025 r. Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy przejmowanych jednostki
uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujgcego, w liczbie wynikajgcej z podzielenia iloczynu liczby jednostek
uczestnictwa subfunduszu przejmowanego posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywéw netto subfunduszu
przejmowanego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 r. przez wartos¢ aktywéw netto
subfunduszu przejmujgcego przypadajgcych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu w dniu 12 czerwca 2025 r.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j
Nie dotyczy.

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.
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5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych.

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

Nie dotyczy.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Nie dotyczy.
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