3

V.

W celu zapewnienia najlepszego dziatania zalecane jest otwarcie
tego portfolio PDF w programie Acrobat X, Adobe Reader X
lub w nowszej wersji ktoregos z tych programow.

Pobierz program
Adobe Reader!



http://www.adobe.com/go/reader_download_pl


““ TFI
LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, zarzqdzanego przez

PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku. Sprawozdanie zawiera
szczegotowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego dotgczono
sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku depozytariusza.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI na koniec grudnia 2025 roku wynosita 80,5 mld PLN.
Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku detalicznego na koniec grudnia 2025 roku wyniost 22,93%,' co pozwolito Towarzystwu
umocni¢ sie na pozycji lidera rynku pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywéw. Na dzien 31 grudnia 2025 roku PKO TFI zarzqdzato tqcznie
19 funduszami inwestycyjnymi otwartymi i zamknietymi, w ramach ktérych dziatajq subfundusze o zréznicowanych strategiach i profilach
inwestycyjnych.

W roku 2025 na rynkach akcji dominowaty pozytywne nastroje, wspierane relatywnie dobrymi danymi gospodarczymi, oczekiwaniami na
tagodzenie polityki pienieznej przez gtéwne banki centralne oraz poprawiajgcym sie sentymentem do rynkoéw wschodzqeych (MSCI Emerging
Markets TR: +33,57%), a takze europejskich (STOXX Europe 600: +16,66%). Okresowe wzrosty zmienno$ci zwiqzane z czynnikami geopolitycznymi
oraz napieciami w handlu miedzynarodowym nie przeszkodzity rynkom akcji w osigganiu historycznych szczytéw i atrakcyjnych stép zwrotu

w ujeciu rocznym (S&P 500: +16,39%, Nasdag-100: +20,17%). Szczegolnie dobrze zachowywat sie polski rynek akgji, korzystajgcy z poprawy
perspektyw makroekonomicznych, naptywu kapitatu zagranicznego oraz oczekiwanego przyspieszenia inwestycji (WIG: +47,33%).

Korzystne warunki panowaty réwniez na rynku polskich obligacji skarbowych. Spadajqce oczekiwania inflacyjne oraz obnizki stoép procentowych
sprzyjaty wzrostowi cen obligacji skarbowych. Wysokiemu popytowi na polskie obligacje sprzyjato rowniez wyrézniajgce sie tempo wzrostu naszej
gospodarki. Indeks srednioterminowych polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu (Treasury BondSpot Poland Index) zyskat w 2025
roku 9,51%, tymczasem indeks obligacji zmiennokuponowych GPWB-BWZ wzrést 0 6,06%.

Rok 2026 moze przynie$¢ sprzyjajgce warunki dla rynkow akcji, jednak ich skala i trwato$¢ bedq uzaleznione od ksztattowania sie inflacji oraz
kierunku polityki monetarnej na $wiecie, w tym w USA. Potencjalne obnizki stop procentowych oraz nizsze koszty finansowania mogtyby wspiera¢
aktywno$¢ inwestycyjng, w szczegolnosci w obszarach takich jak infrastruktura, przemyst i energetyka, co sprzyjatoby globalnemu wzrostowi
gospodarczemu. Jednoczes$nie nalezy liczy¢ sie z podwyzszong zmienno$ciq rynkdw oraz zréznicowanymi wynikami poszczeg6lnych sektorow i
regionéw, wynikajgcymi m.in. z utrzymujqcego sie podwyzszonego ryzyka geopolitycznego, ktére moze wptywaé na ceny surowcow, poziom inflacji,
kierunek polityki monetarnej oraz przeptywy kapitatu pomiedzy rynkami. W Polsce stabilizacja inflacji, $rodki z KPO oraz oczekiwane przyspieszenie
inwestycji tworzq dobre perspektywy dla gospodarki, cho¢ dalsze wzrosty rynku akcji bedq w duzej mierze zaleze¢ od globalnego otoczenia.

Procentowa zmiana warto$ci jednostki uczestnictwa funduszu ALFA - SFIO w okresie sprawozdawczym dla podstawowej kategorii jednostki
uczestnictwa A.

ALFA SFIO 5,32%

Dziekujgc Panstwu za zaufanie i powierzenie swoich $rodkéw w zarzqdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi
w niniejszym Sprawozdaniu.

T Zrodto: Analizy Online na podstawie raportow TFI
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Hl] TFI

Inne informacje ujawniane w zwiqzku

z wymogami prawa i publikowane wraz

ze sprawozdaniem finansowym

ALFA - Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku





Stan na dzien 31 grudnia 2025 r.

ﬁ TFI

I.  Informacje ujawniane na podstawie Rozporzqdzenia Parlamentu europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L
337/1223.12.2015 r.) (,Rozporzqdzenie SFTR”).

Warto$¢ bilansowa

Procentowy udziat w
aktywach moggcych byé

(w tys. z) przedmiotem pozyczek
papieréw warto$ciowych
Kwota pozyczonych papieréw wartosciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
(w tys. z) aktywach ogétem
Aktywa bedqce przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papierow warto$ciowych 25 747 13,00%
Dane dotyczqce koncentracji
Warto$¢ papieréw wartosciowych
Kontrahent otrzymanych jako zabezpieczenie

Najwieksi wystawcy zabezpieczen otrzymywanych przez Fundusz wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem

papieréw wartosciowych:

(w tys. #t)

Bank Gospodarstwa Krajowego

25721

Warto$¢ transakceji pozostajqcych

Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych: Kontrahent do rozliczenia (w tys. )

- buy-sell-back/reverse repo Bank Gospodarstwa Krajowego 25759
- sell-buy-back/repo - -
Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczeri

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania

ujawniony w prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakeji finansowanych z uzyciem papierdw wartosciowych odrebnie dla poszczegdlnych rodzajéw transakcji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnos$ci w

. . . Okres zapadalnosci o . od iu do transakcji L o Udziat procentowy w
Rodzaj zabezpieczenia zabezpieczefi Waluta pieczenia 7 uzyciem papierow Kraj siedziby kontrahenta | Rozliczenie i rozrachunek ogblne] sumie
warto$ciowych
Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN O.d jednego dnla_do Polska dwustronne 100,00%
jednego tygodnia
Transakcje typu sell-buy-back i repo:
Okres zapadalnosci w
Rodzaj zabezpieczenia Okres zupgdalnf) sal Waluta zab zenia | o0mesien 1do tr_un§akq| Kraj siedziby kontrahenta | Rozliczenie i rozrachunek Udzml‘prot.:entow_ugw
zabezpieczeri Z uzyciem papieréw ogélnej sumie
warto$ciowych

Przechowywanie zabezpieczefi otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

Depozytariusz

Warto$¢ bilansowa (w tys. z)

BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A.

25747

Przechowywanie zabezpieczeri udzielonych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Zabezpieczenia udzielone przez Fundusz przechowywane sq na
rachunkach wskazanych przez kontrahenta.

Dane dotyczqce wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

01.01.2025 -

31.12.2025

Rodzaj transakdji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. 2

Koszty (w tys. zf)

- buy-sell-back/reverse repo

688

- sell-buy-back/repo

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciggniete pozyczki papierow wartosciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Na dzief 31 grudnia 2025 r. oraz w okresie sprawozdawczym fundusz ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty nie zawierat transakcji

swapow przychodu catkowitego.
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ﬁ TFI

Il.  Informacje, o ktérych mowa w art. 222 8 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczqgcych zarzgdzania ptynnosciq

Regulacje wewnetrzne dotyczqce zarzqdzania ptynnosciq zapewniajq spojnos¢ profilu zarzqdzania ptynnosciq z politykg umarzania tytutow
uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w regulacjach zarzqdzania ptynnosciq.

Informacje o udziale procentowym aktywoéw, ktére sq przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnosciq
Fundusz nie posiadat aktywow, ktore byty przedmiotem specjalnych ustalen.
Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzqdzania ryzykiem stosowanych przez TFI

W zalezno$ci od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z prowadzonym
procesem inwestycyjnym i biezgcym zarzqdzaniem.

Zidentyfikowane ryzyka szczegdtowe sq sklasyfikowane do generalnych rodzajow ryzyka opisanych w procedurach wewnetrznych Towarzystwa.
W ramach generalnych rodzajow ryzyka mozemy wyréznic:

Ryzyko rynkowe
Ryzyko kredytowe
Ryzyko kontrahenta
Ryzyko ptynnosci
Ryzyko operacyjne

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w Strategii Zarzgdzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnetrznych system zarzgdzania
ryzykiem. W szczegélnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami zwigzanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogq
wystepowac inne szczegdlne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

Warto$¢ limitow ryzyka wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub portfela w zakresie istotnych
dla niego ryzyk. Limity ryzyka zawarte sq w systemie limitow wewnetrznych okreslonym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i
procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity ryzyka zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujgc uprawnienia w tym
zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow.

Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa sie z wykorzystaniem miedzy innymi limitéw natozonych na miary dzwigni finansowej
funduszu, koncentracji aktywow, zmodyfikowanej duracji oraz wielko$ci ekspozycji na instrumenty udziatowe.

Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest gtownie na siatce kredytowej (Credit Grid), ktora okresla maksymalng dopuszczalng
ekspozycje na danego emitenta lub grupe emitentow posiadajgcych odpowiedniq ocene wewnetrzng wspierang ratingiem zewnetrznym.

Ryzyko ptynnosci jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywoéw, ktéry moze zosta¢ uptynniony w ciggu okres$lonego czasu.

W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje sie limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne sq okreslone jako ustalony poziom warto$ci
Kluczowych Wskaznikow Ryzyka (KRI) lub warto$¢ zdarzen operacyjnych. Dopuszcza sie przy tym stosowanie limitow tolerancji na ryzyko
operacyjne ustanowionych tqcznie dla zarzgdzanych funduszy, jezeli limit tqczny dotyczy funduszy o zblizonym profilu ryzyka operacyjnego.

Profil ryzyka funduszu definiowany jest jako ogdlny poziom ryzyka na jaki narazony jest fundusz i wyrazony jest on w skali od 1 do 7 (gdzie 1
oznacza ryzyko niskie, a 7 ryzyko wysokie). Profil ryzyka jest uzupetniony o informacje na temat zasadniczego typu instrumentu, w ktory fundusz
inwestuje, a takze o charakter jego polityki inwestycyjnej. Aktualny profil ryzyka zostat przedstawiony w tabeli ponizej:

Profil ryzyka Rodzaj funduszu Zasadniczy typ instrumentu, w ktory fundusz inwestuje Polityka inwestycyjna charakterystyczna dla funduszy

2 SFIO skarbowe, samorzqdowe i korporacyjne papiery dtuzne zamknietych

Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczqcego dzwigni finansowej AFI

W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w wysoko$ci maksymalnego poziomu dzwigni mierzonej metodq zaangazowania.
Fundusz moze wykorzystywa¢ ponownie $rodki pieniezne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell Back i
Sell-Buy Back, a takze transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje byty stosowane.

Informacje o fqcznej wysokos$ci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz

Do ustalenia dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkow dotyczgeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru. Podsumowanie informacji o dzwigni finansowej Funduszu wedtug stanu na 31 grudnia
2025 roku, przedstawia tabela ponizej:

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodq zaangazowania 400% aktywow netto funduszu

Wysoko$¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz - metoda zaangazowania 100%
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ﬁ TFI

lIl.  Informacja o wynagrodzeniach, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikéw towarzystwa;

113 0s6b zatrudnionych na podstawie umowy o prace oraz 4 0s6b w Zarzqdzie zatrudnione w oparciu o kontrakty menedzerskie na dzien
31 grudnia 2025 r.

2. Catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych
osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1;

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez Towarzystwo pracownikom w 2025 r. to 41.299,58 tys. zt, w tym catkowita kwota wynagrodzen

wyptacona przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 to 17.873,21 tys. zt.

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkéw Funduszu;

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca dodatkowego wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw Funduszu ze $rodkéw Funduszu.

4. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

Sposob obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen okreslajq procedury wewnetrzne obowiqzujgce od 4 grudnia 2016 roku wraz z péZniejszymi
zmianami (dalej ,Polityka Wynagrodzen”), zgodnie z art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Ustawa).

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen podstawq przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektow pracy danej osoby podlegajqcej Polityce
Wynagrodzen w postaci oceny realizacji celéw o charakterze finansowym i niefinansowym.

Do kryteriéw przyznania wynagrodzenia zmiennego nalezq miedzy innymi wyniki osiggane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitaty wtasne i
ptynnosé Towarzystwa.

W uzasadnionych przypadkach Towarzystwo moze pozbawi¢ osobe podlegajqcq Polityce Wynagrodzen prawa do catosci lub cze$ci wynagrodzenia
zmiennego.

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikéw nieodroczone i odroczone sktada sie z nastepujgcych
sktadnikow:

1. gotowkowego, ktory stanowi 45% wynagrodzenia zmiennego,
2. w formie instrumentu finansowego, ktéry stanowi 55% wynagrodzenia zmiennego

Spétka wyptaca pracownikom i Cztonkom Zarzqdu wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego,
po przeliczeniu na kwote pieniezna wedtug wyceny instrumentéw finansowych na ostatni dzied wyceny pierwszego kwartatu kalendarzowego w
roku wyptaty.

Instrumentem finansowym sq jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wskazane w kartach
celow MbO dla kazdego Cztonka Zarzqdu i pracownika. Inny instrument jest dopuszczalny, o ile wymagajq tego powszechnie obowigzujqce

przepisy.
Do wyliczenia liczby instrumentéw finansowych przyznanych pracownikom przyjmuje sie ich warto$¢ na ostatni dzied wyceny w pierwszego

kwartatu kalendarzowego po zakoriczeniu okresu premiowania. Natomiast do wyliczenia liczby instrumentéw finansowych przyznanych Cztonkom
Zarzqdu przyjmuje sie ich warto$¢ na ostatni dzien wyceny pierwszego kwartatu kalendarzowego w okresie premiowania.

Wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikéw jest przyznawane i wyptacane po zakorczeniu okresu oceny w formie wynagrodzenia zmiennego
nieodroczonego oraz wynagrodzenia zmiennego odroczonego, zgodnie z ponizszq tabelq.

Kwota wynagrodzenia zmiennego (brutto) podlegajgca
podziatowi na wynagrodzenie nieodroczone i odroczone

Nieodroczone wynagrodzenie zmienne

Odroczone wynagrodzenie zmienne

Wz < 324.952,00 zt

60% Wz

40% Wz

Wz > 324.952,00 zt

60% z 324.952,00 zt plus 40%
z nadwyzki ponad 324.952,00 zt

40% z 324.952,00 zt plus 60%
z nadwyzki ponad 324.952,00 zt

gdzie Wz - warto$¢ bazowa wynagrodzenia zmiennego

Zgodnie z Politykq Wynagrodzen pracownik oraz Cztonek Zarzqdu nie moze rozporzqdza¢ uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie
zatrzymania tj. w rocznym okresie rozpoczynajgcym sie w dniu przyznania instrumentu i konczgcym sie w dniu, w ktérym po przeliczeniu jednostek
uczestnictwa na gotowke nastepuje wyptata.

Sktadnik gotéwkowy wynagrodzenia zmiennego nieodroczonego jest wyptacany pracownikom w dniu 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w dniu 1 lipca,
po zakonczeniu okresu premiowania, a uprawnienie do sktadnika w formie instrumentu jest przyznawane do dnia 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w
dniu 1 lipca, po uptywie okresu premiowania ale przez okres zatrzymania nie moze nastqpi¢ zbycie uprawnienia do tego instrumentu. Wyptata
wartos$ci instrumentu finansowego pracownikom nastepuje 31 maja, a Cztonkom Zarzgdu 1 lipca, drugiego roku nastepujqgcego po uptywie okresu
premiowania.

Warto$¢ kazdego sktadnika wynagrodzenia zmiennego odroczonego gotdéwkowego oraz przyznanego w formie instrumentu finansowego jest
dzielona na pie¢ réwnych rat.
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Sktadnik gotéwkowy wynagrodzenia zmiennego odroczonego jest wyptacany z uwzglednieniem godziwej stopy oprocentowania. Za godziwq stope
oprocentowania przyjmuje sie ustalony przez PKO Bank Polski S.A. $redni koszt odsetek terminowej oferty depozytowej Banku dla ludno$ci bez
uwzglednienia lokat strukturyzowanych i rachunku lokacyjnego IKE wedtug stanu na ostatni dzien stycznia.

Uprawnienia do sktadnika wynagrodzenia zmiennego odroczonego w formie instrumentu finansowego jest przyznawane pracownikom na
zakonczenie okresu rozliczeniowego do dnia 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu do dnia 1 lipca, ale przez piecioletni okres zatrzymania nie moze nastgpic¢
zbycie nabytego uprawnienia do tego instrumentu. Wyptata gotéwkowa warto$ci instrumentu finansowego sktadnika wynagrodzenia zmiennego
odroczonego pracownikom nastepuje w dniu 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w dniu 1 lipca, kolejnych okreséw rozliczeniowych, z zastrzezeniem, ze
wyptata pierwszej raty wartosci instrumentu finansowego moze nastgpic nie wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od daty ustalenia tgcznej
wysokosci zmiennych sktadnikobw wynagrodzenia zmiennego.

Obliczenie zmiennych sktadnikow wynagrodzen nastepuje poprzez oceng stopnia realizacji wyznaczonych pracownikowi celéw oraz wyliczenie
okreslonych warto$ci mnoznikéw premiowych wtasciwych dla danego stopnia realizacji celow.

Majgc na uwadze wymogi wynikajqce z art. 47a Ustawy Zarzqd Towarzystwa wskazat:
- ktore osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegajg postanowieniom Polityki Wynagrodzen

- oraz jaki instrument finansowy zostanie wykorzystany dla celéw wyptaty cze$ci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw w
odniesieniu do poszczego6lnych pracownikéw Towarzystwa objetych Politykqg Wynagrodzen.

Takiego samego wskazania w odniesieniu do Zarzqdu Towarzystwa dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

Przed koncem okresu rozliczeniowego Zarzqd ustalaq, czy i w jakim zakresie wystqpity przestanki ograniczenia prawa do catosci lub czesci
odroczonego wynagrodzenia zmiennego za dany okres oceny.

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wysoko$¢ srodkow przeznaczonych na wyptate zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow
moze zosta¢ ograniczona ze wzgledu na sytuacje finansowq Towarzystwa, w tym jego ptynnosc¢ i stabilnos¢, kapitaty wiasne, tak aby wyptata
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczata mozliwosci zachowania odpowiedniej bazy kapitatowej Towarzystwa.

IV.  Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego zaistniatych w trakcie roku obrotowego (na podstawie art. 222d ust. 4 pkt 5) ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi).

Fundusz nie identyfikuje istotnych zmian dokonanych w trakcie roku obrotowego w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

V.  Informacja dotyczqca sytuacji na dzien bilansowy oraz dziatalnosci w okresie objetym sprawozdaniem
rocznym spotki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktorg Fundusz posiada kontrole (na podstawie
art. 222d ust. 4 pkt 6) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi).

Nie dotyczy Funduszu.
VI.  Informacje ujawniane na podstawie art. 11 Rozporzqgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych (,Rozporzqdzenie SFOR”).

Nie dotyczy Funduszu.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
ALFA - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) (poprzednia nazwa: KBC ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty)
dziata w oparciu o ustawe o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku.
Podstawq dziatania Funduszu jest Statut Funduszu uchwalony Aktem Notarialnym w dniu 19 maja 2000 r. nr rep. A 5602/2000 z poZniejszymi
zmianami, zatwierdzony przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego - ,Komisja”) w dniu 2 sierpnia
2000 roku, nr decyzji DFN1-409/18-14/00).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i
Rejestrowy w dniu 14 wrze$nia 2000 roku pod numerem RFI 77. Z chwilg wpisania do rejestru Fundusz nabyt osobowos$¢ prawng. Fundusz zostat
utworzony na czas nieokreslony.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktére zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy X1l w Warszawie Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Aktualna sytuacja finansowa

Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2025 roku wynosity 198 min zt, co oznacza nieznaczny wzrost w poréwnaniu ze 188 min zt na koniec
grudnia 2024 roku. W 2025 roku Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci okoto 10 min zt, w odniesieniu do wyniku w wysokosci
okoto 16 mln zt wykazanego za rok 2024 r.

Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa Funduszu stanowity gtownie:
e obligacje skarbowe notowane na Treasury Bond Spot Poland oraz obligacje komunalne (86,33% aktywow ogotem)
e transakcje reverse repo / buy-sell back, ktérych przedmiotem byty obligacje Skarbu Panstwa (13,00% aktywow ogotem)
e srodki pieniezne na rachunkach i depozyty (0,67% aktywow ogotem)

Dobér poszczegdlnych sktadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.

3. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalno$é Funduszy, jakie nastgpity w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakoficzeniu

Spadajgce oczekiwania inflacyjne oraz obnizki stop procentowych sprzyjaty wzrostowi cen obligacji skarbowych. Wysokiemu popytowi na polskie
obligacje sprzyjato rowniez wyrdzniajgce sie tempo wzrostu naszej gospodarki. Indeks $rednioterminowych polskich obligacji skarbowych o statym
oprocentowaniu (Treasury BondSpot Poland Index) zyskat w 2025 roku 9,51%, tymczasem indeks obligacji zmiennokuponowych GPWB-BWZ
wzrost 0 6,06%.

4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozwdj Funduszu

Potencjat zysku polskich obligacji skarbowych pozostaje atrakcyjny.

5. Opis podstawowych zagrozen i czynnikéw ryzyka

Do najwazniejszych ryzyk, ktére powinni uwzglednia¢ Uczestnicy Funduszu nalezq:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko zmiany ceny papieréw wartosciowych spowodowane jest zmianami réznych czynnikéw rynkowych. Najwazniejszq jego sktadowq, majqcq
wptyw na warto$¢ dtuznych papierow warto$ciowych w Funduszu jest ryzyko stopy procentowej. Poniewaz Fundusz inwestuje miedzy innymi w
$rednio i dtugoterminowe obligacje Skarbu Panstwa o statym kuponie, ryzyko to jest znaczqgce dla Funduszu. Poziom stép procentowych jest z kolei
pochodngq sytuacji gospodarczej, politycznej oraz oczekiwan Inwestorow, co do przyszto$ci ksztattowania sie powyzszych czynnikow.

Ryzyko kredytowe

Poniewaz Fundusz moze inwestowa¢ w papiery dtuzne innych emitentéw, oraz lokowa¢ $rodki na rachunkach bankowych, jest narazony na
niespetnienie przez emitenta $wiadczenia zgodnie z warunkami emisji, a w przypadku lokat bankowych na wystgpienie niewyptacalnosci. Rowniez
zmiana postrzegania wiarygodnosci kredytowej emitenta moze prowadzi¢ do znaczqcych zmian w cenach wyemitowanych przez niego papieréw
warto$ciowych.
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Ryzyko rozliczen jest to mozliwo$¢ powstania sytuaciji, w ktorej druga strona zawartej transakgji nie wywiqze sie z warunkow tej transakcji. Z takim
rodzajem ryzyka majg do czynienia Inwestorzy zawierajgcy transakcje na rynku nieregulowanym, na ktérym nie ma gwarantowanego systemu
rozliczen.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci wiqze sie z brakiem mozliwosci zakupu lub sprzedazy papieru warto$ciowego w krotkim czasie, w znacznej ilosci i bez wptywania
na biezgey poziom cen rynkowych. Wysoko$¢ tego ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci rynku, na ktorym notowany jest dany papier oraz
od ilo$ci danych instrumentow w obrocie. Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w przypadku inwestycji w nienotowane papiery dtuzne, ktére mogq
charakteryzowac¢ sie niskg ptynnosciq.

Ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego zwigzane jest z lokowaniem aktywéw na rynkach zagranicznych lub w instrumenty denominowane w walutach obcych.
Poziom rentownosci takich inwestycji, oprocz innych czynnikéw zalezat bedzie od kursu waluty polskiej wzgledem walut obcych. Wysoka zmienno$¢
kurséw walut obcych wzgledem waluty polskiej moze powodowac zwiekszenie zmienno$ci wartosci jednostki uczestnictwa.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw

Z uwagi na przechowywanie przez banki papieréow w formie zdematerializowanej, oraz fakt wspotpracy wytgcznie z renomowanymi bankami ten
rodzaj ryzyka jest zminimalizowany.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywéw lub rynkéw

Ryzyko wystepujgce w przypadku braku dywersyfikacji portfela ze wzgledu na emitenta papieréw warto$ciowych lub rodzaj posiadanych aktywoéw.
Ryzyko zbyt duzej koncentracji w papierach danego emitenta jest zminimalizowane poprzez Ustawowe i Statutowe wymogi dotyczqce
maksymalnego zaangazowania w papiery jednego emitenta.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

Z inwestycjami w instrumenty pochodne wiqzq sie nastepujqce rodzaje ryzyka:

e Ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmienno$ci kurséw cen lub warto$ci sktadowych
stanowigcych baze instrumentow pochodnych - w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz okre$la warto$¢ pozycji w bazie instrumentow
pochodnych i uwzglednia jq przy stosowaniu limitow inwestycyjnych.

e Ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu pochodnego do wyceny instrumentu bazowego - Fundusz dokonuje pomiaru tego ryzyka
poprzez pomiar zmienno$ci bazy instrumentu pochodnego.

e Ryzyko kontrahenta w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, czyli ryzyko niewywigzania sie ze zobowigzan
przez strony umow, z ktérymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne
- ryzyko kontrahenta mierzone jest zgodnie z zasadami okre$lonymi w Rozporzqdzeniu w sprawie lokat w instrumenty pochodne.

e Ryzyko ptynnosci instrumentoéw pochodnych, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia pozycji w zaktadanym przedziale czasowym bez
istotnego negatywnego wptywu na wycene instrumentu - w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz monitoruje $redniq dzienng warto$¢
obrotu dla instrumentéw notowanych lub wielko$¢ spreadu dla instrumentéw nienotowanych.

e Ryzyko operacyjne, czyli ryzyko zwigzane z zawodnos$ciq systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych - pomiar
tego ryzyka nastepuje poprzez monitorowanie liczby oraz wielko$ci zdarzen zwigzanych z wystgpieniem tego ryzyka w zaktadanym
przedziale czasowym.

6. Przyjete przez Fundusz cele i metody zarzqdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw ryzyka

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w regulacjach wewnetrznych Towarzystwa.

Wartos¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne natozone na fundusze zawarte sq w przepisach prawa, w tym w
szczegoblnosci w ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitow
wewnetrznych zdefiniowanym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity
tolerancji zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezpos$rednio lub delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow, w tym
Komitetu Inwestycyjnego. W PKO TFI w ramach regularnego przeglqdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitow
wewnetrznych z przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzqgdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowigzujqcq dla poszczegélnych funduszy i
portfeli. Przeglqdy aktualno$ci limitéw wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a takze niezaleznie w
ramach sporzqdzania regularnych sprawozdan dot. dziatania systemu zarzqdzania ryzykiem w Towarzystwie.
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Sprawozdanie roczne
ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Zawartosc¢:

1. List Towarzystwa do Uczestnikow.

2. Roczne sprawozdanie finansowe.

3. Sprawozdanie z dziatalnosSci specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.

4. Pozostate informacje funduszu, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane przepisami
prawa lub wynika z dokumentow funduszu.

5. Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego.

6. Oswiadczenie depozytariusza o zgodnos$ci danych dotyczqcych stanéw aktywow funduszu

przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym.






Ty Bank
& BNP PARIBAS zmieniajacego sie

L sSwiata

Warszawa, 2026-03-25

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U.2007 Nr 249, poz.1859) — BNP Paribas Bank Polska
S.A. jako Depozytariusz dla ALFA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (zwanego dalej Funduszem) zarzgdzanego przez PKO Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw rozumianych
jako ilosci aktywdéw Funduszu, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajgcych, przedstawionych w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu,
sporzgdzonym za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Michat Krupa L
Magdalena Wiliriska

25.03.2026, 14:32:29

Kwalifikowany porpis 25.03.2026, 15:36:00
elektroniczn, y Kwalifikowany podpis

elektroniczny

Podpisano na platformie AuTENTr

Podpisano na platformie AUTENTI

Klasyfikacja : Wewnetrzne / Classification : Internal

BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000011571, posiadajgcy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy
w wysokosci 147 880 491 zt w catosci wptacony.
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Roczne sprawozdanie finansowe
ALFA - Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku





ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

[ ]
ALFA - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU I{n TFI

WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu
Nazwa Funduszu: ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz” lub ,ALFA SFIO”).

ALFA SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym dziatajgcym na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statutu Funduszu.

Podstawq dziatania Funduszu jest Statut Funduszu uchwalony Aktem Notarialnym w dniu 19 maja 2000 r. nr rep. A 5602/2000 z p6zniejszymi
zmianami, zatwierdzony przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) w dniu 2 sierpnia 2000 roku,
nr decyzji OFN1-409/18-14/00 z p6zniejszymi zmianami.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rodzinny i
Rejestrowy w dniu 14 wrze$nia 2000 roku pod numerem RFI 77. Z chwilq wpisania do rejestru Fundusz nabyt osobowos$¢ prawnag.
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat Funduszu dokonywanych w papiery
warto$ciowe i inne prawa majqtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich staran do jego realizacji.

Z zastrzezeniem art. 145 ust. 3-8 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Fundusz lokuje
swoje Aktywa w nastepujqce kategorie lokat:

1) dtuzne papiery wartosciowe,

2) waluty,

3) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

4) instrumenty rynku pienieznego,

pod warunkiem Ze sq zbywalne.

W sktad portfela inwestycyjnego Funduszu mogq wej$¢ akcje lub innego rodzaju udziatowe papiery warto$ciowe, objete w zamian za stanowiqce
przedmiot lokat Funduszu dtuzne papiery wartosciowe, ktore nie mogty zosta¢ wykupione z przyczyn uzasadnionych sytuacjq ekonomiczng ich
emitenta. Fundusz podejmie dziatania zmierzajqgce do zbycia objetych, w sposéb o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, akcji lub innego rodzaju
udziatowych papieréw warto$ciowych, przy uwzglednieniu najlepiej pojetego interesu Uczestnikéw.

Fundusz przy dokonywaniu lokat stosuje ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamknietego, zgodnie z ustawq o funduszach
inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
Fundusz moze zawiera¢ umowy majqgce za przedmiot instrumenty pochodne na warunkach okre$lonych Statutem Funduszu.

Szczegbty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Statucie Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedqcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Roczne sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 r. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2025 .

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Roczne sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty sporzqdzone zostato przy zatozeniu braku kontynuowania
dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Zgodnie ze statutem Funduszu spadek wartosci aktywoéw netto ponizej 2 min zt stanowi przestanke otwarcia likwidacji Funduszu. Na dzien
sporzqdzenia sprawozdania nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu. Po dniu bilansowym Towarzystwo otrzymato od jedynego uczestnika
Funduszu informacje o planowanym zamiarze dokonania, przed uptywem 12 miesiecy od dnia bilansowego, umorzenia jednostek uczestnictwa w
skali mogqcej spowodowac spadek warto$ci aktywéw netto Funduszu ponizej poziomu okre$lonego w statusie. Decyzje dotyczqce umorzenia
jednostek uczestnictwa pozostajg poza kontrolg Towarzystwa. Realizacja tego zamiaru uczestnika doprowadzi do powstania przestanki do otwarcia
likwidacji Funduszu, a w konsekwencji do zaprzestania dziatalno$ci przez Fundusz. Z uwagi na powyzsze okoliczno$ci przyjecie zatozenia kontynuacii
dziatalnoéci nie jest zasadne.

Pomimo odstagpienia od zatozenia kontynuacji dziatalnosci, przyjete zasady rachunkowosci pozostajq wtasciwe dla rzetelnego i jasnego
przedstawienia sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu oraz jego wyniku finansowego.

Zgodnie z Rozporzqdzeniem Rady Ministréw z dnia 21 czerwca 2005 r. w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych na dzien otwarcia
likwidacji Depozytariusz dziatajqcy jako likwidator Funduszu sporzqdzi sprawozdanie finansowe na dzien otwarcia likwidacji Funduszu, w ktéorym
zostanie ujeta rezerwa na koszty przeprowadzenia likwidacji. W zwigzku z powyzszym niniejsze sprawozdanie finansowe nie uwzglednia obcigzen z
tego tytutu.
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6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie rocznego sprawozdania finansowego ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 .
powierzono KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$ciq spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na liste
firm audytorskich pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu ustugi niebedgce badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych tj. przeglgd pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

tqczne wynagrodzenie brutto firmy audytorskiej za $wiadczone ustugi na rzecz Funduszu (zaokrgglone do tysiecy ztotych):

Rodzaj ustug 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu 13 12
2. Przeglqd potrocznego sprawozdania finansowego Funduszu 8 7
3. Inne ustugi atestacyjne 0 1
Razem 21 20

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A i A2. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania optat manipulacyjnych oraz optat za
zarzqdzanie.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

31.12.2025 31.12.2024
SKAONIK Lo ol yedn | roiCouedin | pocrtowy oy | o veda [ Wt vt | proctons vl

w tys. zt bilansowy w tys. zt w aktywach ogétem w tys. zt bilansowy w tys. zt w aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 162 779 170 989 86,33 179921 186 438 99,11
Instrumenty pochodne * 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tgtulg uczesltnictvyu emitovs{ane przez ipstgtucje wspolnego 0 0 0,00 0 0 0,00
inwestowania majqce siedzibe za granicq
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 162 779 170 989 86,33 179921 186 438 99,11

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej wykazane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Tabele uzupetniajgce

P ) Warto$¢
Ko noinalna Wedug | Wedug | Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai runku Nazwa Emitent siedzib Termin Warunki redneao Liczba cen wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Iy rynku cziby wykupu | oprocentowania Jecneg Y dziefi aktywach
emitenta papieru w nabycia w bilansowu w ogblem
z tys. zt tys zlg 9
1. O terminie wykupu do T roku 167 134 160 258 168 337 84,99
a) Obligacje 167 134 160 258 168 337 84,99
Aktywny rynek Treasury Skarb Panstwa
DS0726 (PLO000108866) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2026-07-25 |  State 2,50% 1 000,00 1 1 1 0,00
nieregulowany Poland Polskiej
Nienotowane
Kielce (2026-12-26) seria M11 na rynku Nie dotyczy | Gmina Kielce Polska [2026-12-19 | Zmienne 5,13% 1000,00 | 12134 12216 12229 6,18
aktywnym
Nienotowane
Ptock (2026-05-23) na rynku Nie dotyczy Miasto Ptock Polska | 2026-05-23 | Zmienne 5,00% 1 000,00 5000 5067 5019 2,53
aktywnym
Aktywny rynek Treasury Skarb Panstwa
PS1026 (PLO000113460) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2026-10-25 State 0,25% 1000,00 [ 49999 47 624 48 838 24,66
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek Treasury Skarb Panstwa
WZ0126 (PLO000108817) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2026-01-25 | Zmienne 4,82% 1000,00 | 100 000 95 350 102 250 51,62
nieregulowany Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
¢) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej T roku 250 2521 2652 1,34
a) Obligacje 250 2521 2652 1,34
Nienotowane
Zabrze (2027-04-28) Seria F17 na rynku Nie dotyczy | Miasto Zabrze Polska | 2027-04-28 | Zmienne 6,93% | 10 000,00 250 2521 2652 134
aktywnym
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 150 000 142975 151089 76,28
Razem nienotowane na rynku aktywnym 17 384 19 804 19 900 10,05
Razem 167 384 162 779 170 989 86,33
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Tabele dodatkowe

ﬁ TFI

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tgczna Warto$¢ _wedlug ceny Wur.to’sc.wedlug wyceny na Procentowy ud’zmlw
liczba nabycia w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem

1. Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Parnstwa 0 0 0,00

2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez N8P 0 0 0,00

3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu terytorialnego 0 0 0,00

4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezqce do OECD (z wytqczeniem 0 0 0.00

Rzeczypospolitej Polskiej) '

S. Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych 0 0 0.00

cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z paristw nalezgcych do OECD :

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w aktywach

ogotem

0,00

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Warto$¢ wedtug wyceny na dzien

Procentowy udziat w aktywach

bilansowy w tys. zt ogotem
WZz0126 (PLO000108817) 20 450 10,32
Papiery warto$ciowe emitowane przez ik
migdzynarodowe instytucje finansowe, Kraj Wartos¢ wedtug wagﬁscngeﬂl;% Prl?gzg’;owwg
ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia w biiuansgw W tus aktuwach
Polska lub przynajmniej jedno z paristw emitenta tys. Ztotych sHot gch ys. o %lem
nalezqcych do OECD Y 9
0 0 0 0,00
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BILANS

(w tysigcach ztotych z wwqtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

BILANS 31.12.2025 31.12.2024
1. Aktywa 198 070 188113
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1334 1675
2. Naleznosci 0 0
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 25747 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 151 089 149 029
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 900 37 409
6. Pozostate aktywa 0 0
1l. Zobowigzania 38 39
111. Aktywa netto (I-11) 198 032 188 074
IV. Kapitat funduszu -1169 408 -1169 408
1. Kapitat wptacony 967 625 967 625
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2137033 -2137033
V. Dochody zatrzymane 1361478 1353987
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1149 276 1141 640
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 212202 212 347
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5962 3495
VII. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 198 032 188 074

Liczba jednostek uczestnictwa

47 603 288,9570

47 603 288,9570

A 47 603 288,9570 47 603 288,9570

A2 0,0000 0,0000
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

A 4,16 3,95

A2
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem wyniku z operacji prz@odojqcego na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Przychody z lokat 8011 12815

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 8011 12 815

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 0

11. Koszty funduszu 375 600

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 174 272

- stata cze$¢ wynagrodzenia 174 272

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza " 7

4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 7 10

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 104

11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0

12. Pozostate, w tym: 117 137

- optaty z tyt. ustug audytu 20 20

- optaty dla agenta transferowego 72 72

11l. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

IV. Koszty funduszu netto (11-111) 375 600

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 7636 12215

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2322 4274

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -145 2886

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2 467 1388

- z tytutu réznic kursowych 0 0

VII. Wynik z operacji 9958 16 489

VIII. Podatek dochodowy 0 0
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa®

A 0,21 0,35

A2

) Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz wyniku z operacii za okres sprawozdawczy i liczby jednostek uczestnictwa na dzien bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Zmiana warto$ci aktywéw netto 9958 -192 510
1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 188 074 380 584
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9958 16 489

a) przychody z lokat netto 7636 12215
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -145 2 886
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 467 1388
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9958 16 489
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 -208 999
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 0 -208 999
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 9958 -192 510
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 198 032 188074
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 193 300 305 289

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 0,0000 -54 222 516,0780

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 0,0000 -54 222 516,0780
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,0000 0,0000
A 0,0000 0,0000
A2 0,0000 0,0000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,0000 54 222 516,0780
A 0,0000 54 222 516,0780
A2 0,0000 0,0000
¢) saldo zmian 0,0000 -54 222 516,0780
A 0,0000 -54 222 516,0780
A2 0,0000 0,0000

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym: 47 603 288,9570 47 603 2889570

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

755774 478,5081

755774 478,5081

A

755 774 478,5081

755 774 478,5081

A2

0,0000

0,0000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

708 171 189,5511

708 171 189,5511

A

708 171 189,5511

708 171 189,5511

A2

0,0000

0,0000

¢) saldo zmian

47 603 288,9570

47 603 288,9570

A 47 603 288,9570 47 603 288,9570

A2 0,0000 0,0000
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 47 603 288,9570 47 603 288,9570

A 47 603 2889570 47 603 2889570

A2 0,0000 0,0000

111. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

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

A 3,95 3,74

A2 - -
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego

A 4,16 3,95

A2 - -
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

A 532 5,61

A2 - -
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

A 3,95 3,74

A2 - -

- data wyceny

A 2025-01-02 2024-01-03

A2 - -
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

A 4,16 3,95

A2 - -

- data wyceny

A 2025-12-29 2024-12-27
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ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
A2 - -
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
A 416 3,95
A2 - -
- data wyceny 2025-12-29 2024-12-27
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 0,19 0,20
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,09 0,09
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,03
4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
oraz rozporzqdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych w
brzmieniu nadanym Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzqdzenie w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

1.1.  Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Roczne sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych z wyjgtkiem
warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa oraz warto$ci nominalnej dtuznych papierow
warto$ciowych wykazanych z doktadnoscig do 0,01 zt.

Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

1. Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajgcego podstawowe dane identyfikujgce Fundusz, w tym opis polityki
inwestycyjnej Funduszu,

2. Zestawienia lokat, sktadajgcego sie z tabeli gtéwnej, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych zawierajqcych szczegétowe dane o
poszczegolnych sktadnikach lokat Funduszu,

Bilansu, prezentujqcego sktadniki aktywow i pasywéw Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,

Rachunku wyniku z operacji, prezentujgcego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski badz straty Funduszu,
5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilo$ciowych i warto$ciowych

wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

6. Not objasniajqcych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz sktadnikach aktywoéw i pasywow oraz pozycjach
rachunku wyniku,

7. Informacji dodatkowej, zawierajqgcej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na ocene rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami obja$niajgcymi
i informacjq dodatkowaq, ktore stanowiq integralng cze$¢ rocznego sprawozdania finansowego.

Do rocznego sprawozdania finansowego Funduszu zatqczony jest List Towarzystwa do uczestnikow Funduszu, opisujgcy wyniki dziatania Funduszu
w okresie sprawozdawczym oraz O$wiadczenie banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanéw aktywéw Funduszu ze stanem
faktycznym.

Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem niezaleznego biegtego
rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu

a) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane sq w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczq.
b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmowane jest w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

¢) Nabyte sktadniki lokat ujmowane sq w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajgcej koszty zwigzane z ich nabyciem, w
szczegoblnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostaje przypisana cena nabycia réwna zeru.

d) W przypadku wyodrebnienia z dtuznych papieréw wartosciowych wbudowanych opcji stanowigeych aktywa Funduszu za koszt nabycia
wyodrebnionych opcji uznaje sie warto$¢ godziwg tych opcji na moment nabycia.

e) Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostaje przypisana cena nabycia wynikajgca z ceny nabycia sktadnikow lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

f)  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego jest dzien wyceny, pod ktorym agent
transferowy ujgt zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze. Na dzief bilansowy uwzglednia sie w kapitatach
te zlecenia nabyc¢ i odkupien, ktére zostaty do rejestru wpisane nie pézniej niz pod datq ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem
bilansowym.

g)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana jest metodg HIFO (najdrozsze sprzedaije sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Zysk lub strata z zamkniecia
pozycji w kontraktach terminowych wyliczana jest poprzez przypisanie zamykanym pozycjom w pierwszej kolejno$ci pozycji otwartych
po najwyzszym kursie.

h)  Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany jest do ksigg rachunkowych wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizje maklerskie i
inne koszty zwiqzane z otwarciem kontraktu majq wptyw na niezrealizowany zysk/strate z wyceny kontraktu.

i) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane sqg w walucie, w ktorej zostaty wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu.

j)  Naliczone przychody Funduszu obejmujq w szczegolnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo roznic kursowych powstate w
zwiqzku z wycengq $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
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Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, naliczane sq zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

Koszty Funduszu obejmujq w szczegodlnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie, koszty odsetkowe, optaty zwigzane z
prowadzeniem rejestru aktywow oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkéw pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach Funduszu codziennie tworzona jest rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktore zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Fundusz. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych
zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe. Wysokos$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqdzanie nie
przekracza w skali roku poziomu statutowego limitu.

Transakcje buy-sell back / sell-buy back oraz repo i reverse repo ujmowane sqg w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
(transakcje reverse repo / buy-sell back) lub w zobowigzaniach (transakcje repo / sell-buy back).

Metody wyceny aktywoéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat oraz zobowigzaf Funduszu,
aktywow netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartosci aktywdw netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

W kazdym dniu wyceny wyceniane sq aktywa Funduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
i. warto$¢ aktywow netto Funduszu,

ii. warto$¢ aktywow netto Funduszu przypadajacq na dane kategorie jednostek uczestnictwa réznigce sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie,

iii. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa roznigcych sie od siebie wysokosciqg
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Warto$¢ aktywodw netto Funduszu ustalana jest poprzez pomniejszenie warto$ci aktywédw Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii obliczana jest w nastepujgcy sposéb: warto$¢ aktywow
netto Funduszu przypadajgcych na danq kategorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii
ustalong na podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w dniu wyceny nie sq uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikow w tym dniu
wyceny.

Metody wyceny aktywdw netto Funduszu - zasady ogdine

W kazdym dniu wyceny Fundusz wycenia aktywa i ustala zobowigzania. Jako moment wyceny dla sktadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku Fundusz przyjmuje godzine 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sq ostatnio dostepne kursy, pozwalajgce na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa i zobowigzania Funduszu wyceniane sq wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego sktadnika aktywow lub zobowiqzan, odbywajq
sie z dostatecznq czestotliwo$ciq i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywow lub zobowigzan, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie
takq czestotliwosciq i wolumenem.

Ocena aktywnosci rynku nastepuje przy uwzglednieniu informacji dostepnych w serwisie informacyjnym Bloomberg, danych
dostarczanych przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (plik WYCA) oraz przy uwzglednieniu warunkow emisji danego
papieru.

Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg Fundusz uznaje warto$¢ wyznaczonq poprzez:

i. cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

ii. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt i), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczqce
dane wejsciowe sq obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej),

iii. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt i) i ii), warto$¢ godziwg ustalong za pomocq modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajq uzgodnieniu z depozytariuszem.

Za wycene za pomocg modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcq wyznaczyé warto$¢ godziwg sktadnika aktywédw lub zobowigzan
poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczego6lnosci przeptywow pienieznych lub dochodoéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie
warto$ci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sq obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub
posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z
tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane
nieobserwowalne.

Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére przyjeliby uczestnicy rynku podczas
wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzan uwzgledniajgce w sposob bezposredni lub posredni:

1) ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzqcych z aktywnego rynku,
2)  ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzqeych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt 1) i 2), ktore sq obserwowalne w odniesieniu do danego
sktadnika aktywow lub zobowiqzan w szczego6lnosci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspélnie
notowanych przedziatach, zaktadang zmienno$¢, spread kredytowy,
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4)  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji
dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore spetniajq cel wyceny wartosci
godziwe;j.

Metody wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, z wytqgczeniem kontraktow terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akgji, kwity
depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za
granicq notowane na aktywnym rynku wyceniane sq wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik.

W przypadku gdy Dzien Wyceny nie jest dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie zostat
ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢ stanowiqca jego
odpowiednik, Fundusz wycenia dany sktadnik lokat wedtug ostatniego dostepnego kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik skorygowanego w
sposdb umozliwiajgey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane sq odpowiednio wedtug zasad opisanych
w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze:

i. w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa za odpowiednik kursu zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

ii. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich), gdy nie ma statej mozliwosci pozyskiwania kursu zamkniecia lub
innej ustalonej przez rynek wartos$ci stanowiqcej odpowiednik kursu zamkniecia, a jest mozliwo$¢ skorzystania z ceny
,Bloomberg Generic Price” publikowanej przez system informacyjny Bloomberg uznany za wyspecjalizowany niezalezny
podmiot zajmujqcy sie dostarczaniem wycen papieréw warto$ciowych, do wyceny przyjmuje sie tak pozyskane ceny.

Jezeli w danym dniu wyceny nie zostat ustalony kurs zamkniecia na rynku gtéwnym, a w przypadku braku kursu zamkniecia warto$¢
stanowiqca jego odpowiednik za warto$¢ godziwg przyjmowane sq:

i. w przypadku sktadnikéw lokat, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest TBS Poland - cena ostatniej transakcji zawartej na tym
rynku w danym dniu wyceny, a w przypadku jej braku cena ,Bloomberg Generic Price” publikowana przez system
informacyjny Bloomberg, a w przypadku jej braku ostateczny kurs referencyjny z TBS Poland,

ii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest rynek dealerski (transakcji bezposrednich) - cena
,Bloomberg Generic Price” publikowana przez system informacyjny Bloomberg wyznaczona w dniu wyceny,

iii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny niz rynek dealerski (transakcji bezposrednich) lub TBS
Poland ostatni kurs zamkniecia z rynku gtéwnego.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane sq wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat notowany jest na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwq przyjmowany jest kurs ustalany
na rynku gtéwnym. Wybor rynku gtownego dokonywany jest w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument ujmowany jest w
ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesiqca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: ptynno$¢ obrotu na danym sktadniku
lokat, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwo$¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na danym sktadniku lokat w szczegolnosci:

i. rynkiem gtownym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland jest rynek Treasury BondSpot Poland,

ii. rynkiem gtownym dla danego udziatowego papieru warto$ciowego, z wytqczeniem tytutdw uczestnictwa jest rynek, na ktérym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,

iii. rynkiem gtownym dla danego tytutu uczestnictwa jest rynek, na ktérym Fundusz zawiera transakcje na danym sktadniku lokat,

iv. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru wartosciowego, innego niz okreslony w lit. i) dla ktérego system informacyjny
Bloomberg publikuje ceny ,Bloomberg Generic Price”, jest rynek dealerski (transakgji bezposrednich). Ocena aktywnosci rynku
dealerskiego (transakcji bezposrednich) obejmuje, w szczegolnosci kontrole odchylen ceny ,Bloomberg Generic Price” od
kwotowan transakcji wykonywanych na tym rynku dla danego sktadnika lokat,

V. rynkiem gtéwnym dla danego dtuznego papieru korporacyjnego i komunalnego, innego niz okreslony w lit. iv) jest aktywny
rynek o najwyzszym wolumenie.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

a)

Akcje, udziaty spotek oraz dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku i niewystandaryzowane instrumenty pochodne
wyceniane sq wedtug warto$ci godziwej w oparciu o model wyceny uzgodniony z depozytariuszem. Opis modeli oraz danych zrodtowych
zawarty jest w Informacji dodatkowej do rocznego sprawozdania finansowego.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq wedtug warto$ci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania
wartos$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce
siedzibe za granicq nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny warto$ci aktywow
netto przypadajqcej odpowiednio na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem istotnych
zdarzef majgcych wptyw na te warto$¢, z zastrzezeniem, ze jednostki uczestnictwa funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wyceniane
sq wedtug wartosci aktywodw netto przypadajqcej na jednostke uczestnictwa ustalonej na dzien wyceny.
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a) Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie, poczqwszy od
dnia ujecia w ksiegach, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z

uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty warto$ci aktywa.

b) Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

c) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych sq wyceniane lub ustalane w walucie, w ktorej sq notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej sq denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania
wykazywane sq w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez

Narodowy Bank Polski.
2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1.

Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu

sporzqdzania rocznego sprawozdania finansowego.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie wykazywat nalezno$ci. W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie
sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

31.12.2025

31.12.2024

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakeji repo / sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytutu wyptaty dochodow funduszu

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

o|lo|lo|o|lo|o|o|o

o|lo|lo|lo|lo|o|o|e

Z tytutu rezerw
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-
«
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

31.12.2025

31.12.2024

Warto$¢ na dziefi

Warto$€ na dzien

Warto$¢ na dziefi

Warto$¢ na dzief

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta | ¥ | bilansowy w walucie | |V | bilansowy w walucie
ilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
walucie w tys. P walucie w tys. P
finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Banki: 1334 1675
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. PLN 1334 1334 1675 1675
01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
I1. SREONI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Woltta | Wartost na dzien || WOrtosEno dziefi | o oce 0 rigq | WortosC na dziefi
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN i ;| bilansowy w walucie | & ;| bilansowy w walucie
bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
11. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: 1334 2714
PLN 1334 1334 2714 2714

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentow $rodkow pienieznych.
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NOTA NR 5 - RYZYKA

ﬁ TFI

1.  Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokos¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne o statym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym

oprocentowaniu.

31.12.2025 31.12.2024
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej: 170 989 86,33% 186 438 99,11%
1.lSkfudniki lokat notowane na qktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej 151 089 76.28% 149 029 79.22%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 48 839 24,66% 45922 24,41%
2. Sk’raqnik’i Ioka/t notowane na aktg\{vngm rynku obcigzone rgzgkie_rn zmiany wysokosci 102 250 51.62% 103 107 54.81%
przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. :Sklc_ldniki. Iolfut nienotowane na aktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 19900 10,05% 37 409 19,89%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 0 0,00% 0 0,00%
4. Sklu('Jnikli Iokult niepot'ox{vane na aktgwngm rynku obcigzone rgzg'kiem zmiany wysokosci 19900 10,05% 37 409 19,89%
przeptywow $rodkow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej
5._Tra_nsukcje reverse repo / bug_—sell back obciqzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej 0 0,00% 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej
Wartos¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt zobowiqzaniach tys. zt zobowiqzaniach
11. Zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej 0 0,00% 0 0,00%

2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
lub niewywiqzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez Skarb Pafstwa

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikow lokat
oraz transakgji, z ktérymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe nalezno$ci wykazanych w

bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.

31.12.2025 31.12.2024

Warto$€ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w

tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 196 736 99,33% 186 438 99,11%
11. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Woﬂoé(‘i;si!ozl;sowa w Udz:)ogl gazﬁﬂ:ﬁzg w Wartoé(;!.]bsi!nzrllsowa w Udz:)‘]g;éplrrlz;:esztr(r)l‘ihelg w
Papiery Skarbu Pafistwa, w tym: 151089 76,80% 149 029 79,93%
- Polska 151089 76,80% 149 029 79,93%
Papiery komercyjne, w tym: 19 900 10,11% 37 409 20,07%
- Jednostki samorzqdu terytorialnego 19 900 10,11% 37 409 20,07%
Listy zastawne 0 0,00% 0 0,00%
Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
Transakgje reverse repo / buy-sell back 25747 13,09% 0 0,00%
Depozyty 0 0,00% 0 0,00%

3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od

poziomu kurséw walut obcych.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie posiadat aktywow oraz nie zaciggat zobowigzan obcigzonych ryzykiem
walutowym. Brak istniejgcych przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzief 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. instrumenty pochodne nie wystepowaty w portfelu lokat Funduszu.
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WARTOSCIOWYCH

ﬁ TFI

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW

31.12.2025 31.12.2024
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back * 25747 0
11. Transakeje repo / sell-buy back ** 0 0
11I. Udzielone pozyczki papieréw warto$ciowych 0 0
IV. Zaciggniete pozyczki papieréw wartosciowych 0 0
* Fundusz byt stronq transakeji, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw whasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po drugiej stronie transakgji.
** Fundusz byt stronq transakcji, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone transakcji praw wtasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po stronie Funduszu.
NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI
Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.
NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE
1. Walutowa struktura pozycji bilansu
Na dzien 31 grudnia 2025 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujaco (w tys. ztotych):
31.12.2025
Pozycia bilansowa Sktadniki lokat w tym dtuzne Sktadniki lokat w tym dtuzne & R Transakcje
4 notowane na papiery nienotowane na papiery Sigd«le(llvelimliz:te ! Naleznosci reverse repo / Zobowiqzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku wartosciowe Y buy-sell back
PLN 151 089 151 089 19 900 19 900 1334 0 25747 38
Na dzien 31 grudnia 2024 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujaco (w tys. ztotych):
31.12.2024
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym dtuzne Sktadniki lokat w tym diuzne $rodki plenigzne i Transakcje
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalent Naleznosci reverse repo / Zobowiqzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku wartosciowe Y buy-sell back
PLN 149 029 149 029 37 409 37 409 1675 0 0 39
Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. wszystkie pozycje bilansu byty denominowane w PLN. Fundusz nie dokonywat operacji w
walutach obcych i nie wykazywat roznic kursowych.
NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat" 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 3028
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -145 -142
RAZEM -145 2886
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat" 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2513 1516
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -46 -128
RAZEM 2 467 1388
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiqzany z wptywem do funduszu srodkow pienigznych w zakresie, w jakim nie wynika on z transakciji, ktérych 01.01.2025 - 01.01.2024 -
rozliczenie pieni¢zne ma nastqpic niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiqzku z: 31.12.2025 31.12.2024
1. Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastqpita jeszcze ptatnosc¢ 0 0
2. Transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majgtkowych bedqcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0
3. Transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majgtkowych niebedgcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0
RAZEM 0 0

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca uczestnikom dochodéw ani innych zyskéw kapitatowych. Dochody te mogq by¢ realizowane przez
uczestnikow jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Fundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU (w tys. ztotych)

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajoéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku z

operacji

W ksiegach Funduszu jako koszt ewidencjonowane jest wytqcznie wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty pokrywane przez
Fundusz zgodnie z jego Statutem.
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2. Wuynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu

'WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Czgs¢ stata wynagrodzenia 174 272
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
RAZEM 174 272
NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

Warto$¢ aktywéw netto w tys. zt 198 032 188 074 380 584
‘Wartos¢ aktywow netto na poszczegéine kategorie jednostek uczestnictwa

A 4,16 3,95 3,74

A2
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INFORMACJA DODATKOWA

1.  Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

Nie ujawnity sie znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie ujawnity sie znaczqce zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i
finansowgq, ptynnos$¢ oraz wynik z operaciji i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majgtkowaq i finansowq, ptynnos¢
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie wartosci jednostki
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystapity przypadki nierozliczenia sie
transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Roczne sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty sporzqdzone zostato przy zatozeniu braku kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Zgodnie ze statutem Funduszu spadek wartosci aktywow netto ponizej 2 min zt stanowi przestanke otwarcia likwidacji Funduszu. Na dzien
sporzqdzenia sprawozdania nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu. Po dniu bilansowym Towarzystwo otrzymato od jedynego uczestnika
Funduszu informacje o planowanym zamiarze dokonania, przed uptywem 12 miesiecy od dnia bilansowego, umorzenia jednostek uczestnictwa w
skali mogqcej spowodowac spadek warto$ci aktywéw netto Funduszu ponizej poziomu okre$lonego w statusie. Decyzje dotyczqce umorzenia
jednostek uczestnictwa pozostajq poza kontrolg Towarzystwa. Realizacja tego zamiaru uczestnika doprowadzi do powstania przestanki do otwarcia
likwidacji Funduszu, a w konsekwencji do zaprzestania dziatalno$ci przez Fundusz. Z uwagi na powyzsze okoliczno$ci przyjecie zatozenia kontynuacii
dziatalnosci nie jest zasadne.

6.  Ujawnienia dotyczqce wyceny aktywéw i zobowigzafi wedtug warto$ci godziwej

Zbiorcza warto$¢ aktywodw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii warto$ci godziwej

31.12.2025
Poziom 2 - Cena otrzymana przy
A p . zastosowaniu modelu wyceny, gdzie Poziom 3 - Cena ustalona za pomocq
SKMSYZF?IL%SSAZQ%mg(;\Zm(?VV |_|| é(;igcwrmszmo el Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq modelu wyceny opartego o dane
GODZIWE] obserwowalne w sposob bezposredni nieobserwowalne
lub posredni

Wartos¢ na dziefi | Procentowy udziat | Warto$¢ na dzied | Procentowy udziat | Warto$¢ na dzien | Procentowy udziat

bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy w tys. zt | w aktywach netto

1. Aktywa 151 089 76,30 0 0,00 19900 10,05

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00

2. Sktadniki lokat 151089 76,30 0 0,00 19 900 10,05

Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Prawa do akdji 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Listy zastawne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Dtuzne papiery warto$ciowe 151089 76,30 0 0,00 19 900 10,05

Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Tgtulg uczes.tnictvt/a em{towpne przez ipstgtucje wspolnego 0 0,00 0 0,00 0 0,00
inwestowania majqce siedzibe za granicq
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
SKLASYFIKOWANYCH WG POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI
GODZIWEJ

31.12.2025

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq
obserwowalne w sposob bezposredni

Poziom 3 - Cena ustalona za pomocq
modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne

lub posredni
Wartos¢ na dziei | Procentowy udziat | Wartos$¢ na dzien | Procentowy udziat | Wartos$¢ na dzien | Procentowy udziat
bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy w tys. zt | w aktywach netto
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
11. Zobowigzania 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Na dzien 31 grudnia 2025 r. tqczny udziat procentowy w aktywach netto sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit 10,05%.

ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
SKLASYFIKOWANYCH WG POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI
GODZIWEJ

31.12.2024

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq
obserwowalne w sposob bezposredni

Poziom 3 - Cena ustalona za pomocq
modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne

lub posredni
Wartos¢ na dziei | Procentowy udziat | Warto$¢ na dzien | Procentowy udziat | Warto$¢ na dzien | Procentowy udziat
bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy w tys. zt | w aktywach netto
1. Aktywa 149 029 79,24 0 0,00 37 409 19,89
1. Transakgje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 149 029 79,24 0 0,00 37 409 19,89
Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akgji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 149 029 79,24 0 0,00 37 409 19,89
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
e e a3 o200 : : :
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
11. Zobowigzania 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Na dzier 31 grudnia 2024 r. tqczny udziat procentowy w aktywach netto sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit 19,89%.
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Z instrumentami wycenianymi za pomocq modeli wyceny wigzq sie ponizsze ryzyka:
e Ryzyko stép procentowych

Dla instrumentow diuznych jednym z najwazniejszych aspektéw ryzyka stop procentowych jest odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartosciq
instrumentow dtuznych (np. dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego) a poziomem stop procentowych. Oznacza to,
7e wzrost stop procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, a sytuacja taka moze miec¢
niekorzystny wptyw na warto$¢ lokat Funduszu.

Szczeg6ty dotyczqcee ryzyka stopy procentowej posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.
e Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ktérych papiery wartosciowe sq przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko niewyptacalnosci emitentoéw, ponoszone przez Fundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem
czeSciowej lub catkowitej utraty warto$ci danych sktadnikow Aktywow przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub
perspektyw jego rozwoju mogq skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych, a tym samym
pogorszeniem rentowno$ci inwestycji w dany instrument.

Szczegoty dotyczqce ryzyka kredytowego posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.
¢ Ryzyko ptynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz mogq wystepowac¢ trudnosci z szybkq sprzedazq lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez
transakcje takie mogq byc¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczqco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywaé na
rentownos$¢ takich lokat. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegolnie duze w przypadku dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane
papiery warto$ciowe.

e Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentoéw dtuznych model wyceny stosowany przez Fundusz moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego
instrumentu.

Kwoty przeniesiefi miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwe;j.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sq w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnos$ci rynku dla poszczegolnych sktadnikow
lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikow lokat sq opisane w 1 nocie objas$niajgcej do niniejszego sprawozdania
finansowego. W okresie sprawozdawczym oraz poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat przeniesien pomiedzy 1 a 2
poziomem hierarchii godziwej.

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej oraz opis procesu wyceny prowadzonego przez Fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen warto$ci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Poziom 2 warto$ci godziwej

Aktywa i zobowiqzania finansowe, ktorych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocq modeli wyceny, w przypadku ktérych wszystkie znaczqce
dane wejsciowe sq obserwowalne na rynku w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane
sq instrumenty finansowe, dla ktérych brak jest aktywnego rynku.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Fundusz nie posiadat aktywow i zobowiqzan sklasyfikowanych na 2 poziomie wartosci
godziwe;j.

Poziom 3 warto$ci godziwej
Opis procesu i technik wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystywane w wycenie:

Aktywa i zobowiqgzania finansowe, ktérych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocq modeli wyceny, w przypadku ktoérych dane wejsciowe nie sq
oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych (dane wejsciowe nieobserwowalne). Do tej kategorii zaklasyfikowane sq instrumenty
finansowe, dla ktorych nie jest mozliwe zastosowanie wyceny za pomocq ceny z aktywnego rynku oraz nie jest mozliwe zastosowanie modelu
wyceny opartego o dane obserwowalne na rynku.

Zgodnie z zapisami w Polityce Rachunkowosci, jezeli w wyniku kontroli zostanie stwierdzone duze prawdopodobienstwo istotnej zmiany wartosci
godziwej sktadnika lokat oraz w przypadku gdy od ustalenia ostatniej ceny rynkowej lub ustalenia warto$ci godziwej w oparciu o cene zakupu lub
sprzedazy uptyngt petny miesiqc kalendarzowy warto$¢ godziwg szacuje sie w oparciu o model przy uwzglednieniu ryzyka kredytowego emitenta.
Przy konstrukcji modeli, Towarzystwo kieruje sie zasadq, aby w procesie wyceny w maksymalnym stopniu wykorzystywa¢ dane obserwowalne i w
minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

Dla papieréw warto$ciowych, ktore
e nie sq notowane na rynku publicznym,

e nie majq transakgji (albo brak danych o takich transakcjach w dostepnych dla Towarzystwa zrodtach danych) na rynku OTC (rynku
transakcji pozagietdowych i transakeji bezposrednich),

e anidla ktérych nie mozna znalez¢ poréwnywalnych papierow wartosciowych, ktére miatyby dostepne stosowne dane transakcyjne,

konieczne jest przygotowanie modelu, ktéry dziatatby cze$ciowo w oparciu o dane nieobserwowalne.
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Modele z 3 poziomu warto$ci godziwej sq uzgadniane z depozytariuszem Funduszu oraz podlegajq regularnym przeglgdom wewnetrznym w celu
weryfikacji ich biezqcej adekwatnosci do potrzeb wyceny funduszy.

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE]

METODA (TECHNIKA) WYCENY CZYNNIK NIEOBSERWOWALNY

OBLIGACJE SAMORZADOWE

Model krzywej rentownosci oraz marz ryzyka.
zbudowana jest w oparciu o stawki rynkowe,
pienigznego oraz rynku transakcji IRS.

Krzywa rentownosci

dane rynkowe rynku Spread kredytowy wyznaczane w oparciu o indywidualne kwotowania zbierane od

deleréw obligacji (domy maklerskie).

Wrazliwo$¢ wyceny na zmiane nieobserwowalnych czynnikéw wchodzqgeych do wyceny:

Na dzieA 31 grudnia 2025 r.:

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE]

WRAZLIWOSC NA ZMIANE CZYNNIKA

OBLIGACJE SAMORZADOWE *)

. Zmiana w przypadku uwzglednienia n
indywidualne dla danej obligacji.

owych kwotowan dla danej obligacji ma proporcjonalny wptyw na jej wycene. Kwotowania sq

*) Wskazany powyzej opis wrazliwosci w odniesieniu do danej obligacji jest adekwatny rowniez w odniesieniu do obligacji samorzqdowych, ktorych wrazliwosé byta prezentowana na dzien

31 grudnia 2024 r.

Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia aktywdw i zobowigzarn wycenianych wedtug wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3

hierarchii warto$ci godziwej

Na dzien 31 grudnia 2025 r.:

01.01.2025 - 31.12.2025
Warto$¢
UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE na tqczny o o Wartos¢
OKRESOW WARTOSCI GODZIWEJ NA | poprzedni | Zysk lub o Przeniesienia | Przeniesienia na dzief
POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI dzief strata | Pozycja wyniku z Nabycia | Sprzedate | Emisle | Rozliczenia | 2POZOMU 2 | 2 poziomu 3 Inne | pilansowy
GODZIWE] bilansowy | Uistaw operacji i1do do poziomu | zmiany | tys. 2t
witys.z2t | wynikuz poziomu 3 2lub1
operacji
1. Aktywa 37 409 1626 0 11993 0 7142 0 0 0 19 900
Wizrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) z
Dlune papiery wartosciowe 37409|  1626| “Wycenylokat o 11993 0 7142 0 0 o| 19900
przychody
odsetkowe, zysk
(starta) ze zbycia
lokat
11. Zobowiqzania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

tqczna kwota niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w okresie
sprawozdawczym wyniosta -46 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2024 r.:

01.01.2024 - 31.12.2024
Wartos§¢
UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE na tqczny o . Wartos¢
OKRESOW WARTOSCI GODZIWE) NA | poprzedni | 2usk lub N Przeniesienia | Przeniesienia na dzie
POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI dziefi strata | Pozycjawynikuz |\ b | Spraedase | Emisje | Rozliczenia | 2POZOMU 2 | zpozomu3 | Inne | bilansowy
GODZIWE] bilansowy | Ujetaw operacji i1do do poziomu | zmiany |y tys, 7t
witys. 2t | Wynikuz poziomu 3 21lub1
operacji
1. Aktywa 54019 2883 0 12 044 0 7 449 0 0 0 37409
Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) z
Dluzne papiery wartosciowe 54019| 2883 | Wucenylokat ol 12044 0 7449 0 0 o| 37400
przychody
odsetkowe, zysk
(starta) ze zbycia
lokat
1. Zobowiqzania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

tqczna kwota niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w okresie
sprawozdawczym wyniosta -127 tys. zt.
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Zbiorcza warto$¢ aktywodw i zobowigzan wycenianych metodq skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej

'WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA

31.12

.2025

31.12

.2024

SKORYGOWANE] CENY NABYCIA OSZACOWANE] PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNE) STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z

Warto$¢ na dzier

Procentowy udziat w

Warto$€ na dzier

Procentowy udziat w

TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt aktywach ogétem bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 25747 13,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00
Dtuzne papiery wartos$ciowe 0 0,00 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 31.12.2025 31.12.2024

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANE]) PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNE) STOPY PROCENTOWE) Z UWZGLEDNIENIEM QOPISOW Z
TYTULU UTRATY WARTOSCI

Warto$¢ na dziefi
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
zobowigzaniach ogétem

Wartos¢ na dziefi
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
zobowiqzaniach ogétem

1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0,00 0 0,00
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00 0 0,00

7.  Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Na dzieA 31 grudnia 2025 r. na aktywach Funduszu nie byty ustanowione zastawy rejestrowe.

8. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywéw funduszu

Na dzieA 31 grudnia 2025 r. w odniesieniu do aktywéw Funduszu nie dokonywano odpiséw aktualizujgcych wartos¢.

9.  Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepujq opdznienia w regulowaniu odsetek lub

innych zobowigzaf umownych

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Fundusz nie posiadat aktywow, w odniesieniu do ktorych mingt termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzan

umownych.

10.

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r. nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych ograniczen

inwestycyjnych.

Weryfikacja przestrzegania ustawowych ograniczen inwestycyjnych odbywa sie w kazdym dniu roboczym. W przypadku zidentyfikowania
przekroczenia ustawowego ograniczenia inwestycyjnego podejmowane sq niezwtoczne dziatania majgce na celu dostosowania ekspozycji do
ustawowego ograniczenia inwestycyjnego z uwzglednieniem interesow uczestnikow Funduszu.

11.  Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,

finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Ryzyko geopolityczne pozostaje istotnym czynnikiem wptywajacym na sytuacje rynkowq oraz wyniki inwestycyjne Funduszu. W szczegélnosci

nalezy wskaza¢ na utrzymujqce sie skutki agresji Rosji na Ukraine, a takze na obecng sytuacje na Bliskim Wschodzie, zwiekszajqgcq ryzyko zaktocen
w globalnych tancuchach dostaw oraz na rynkach surowcow energetycznych.
Wuydarzenia geopolityczne oddziatujg na zmienno$¢ poszczegélnych klas aktywow poprzez szereg powigzanych mechanizméw.

Ryzyko geopolityczne powinno byc¢ uwzgledniane jako jeden z istotnych elementéw procesu podejmowania decyzji inwestycyjnych. Charakter oraz
skala potencjalnego wptywu tego ryzyka pozostajq trudne do precyzyjnego oszacowania, jednak mogq one w sposoéb istotny oddziatywaé na
sytuacje rynkowq oraz wyniki inwestycyjne Funduszu w przysztosci.

25.03.2026 Rafat Madej

Prezes Zarzqdu

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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25.03.2026

25.03.2026

25.03.2026

Remigiusz Nawrat

Rafat Matulewicz

Renata Wanat-Szelenbaum

Matgorzata Serafin

Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

Oyrektor Departamentu
Ksiegowosci Funduszy i Portfeli

ﬁ TFI

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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KPMG

Sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta z badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego rocznego sprawozdania finansowego Alfa -
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (,Fundusz”), ktére zawiera:

* wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

* zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2025r_;
oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r.:

* rachunek wyniku z operacji;

* zestawienie zmian w aktywach netto;
oraz

* noty objasniajgce i informacje dodatkows;
(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe Funduszu:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2025 r. oraz finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy zakonczony tego dnia, zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowo$ci (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

* jestzgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa oraz statutem Funduszu;

e zostatlo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére
wydalismy dnia 26 marca 2026 r.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, Polska
tel. +48 (22) 528 11 00, fax +48 (22) 528 10 09, kpmg@kpmg.pl

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., polska spétka komandytowa Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym KRS 0000339379

i czlonek globalnej organizacji KPMG sktadajacej sie z niezaleznych spotek cztonkowskich dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy NIP: 527-26-15-362
stowarzyszonych z KPMG International Limited, prywatng spotkg angielska z odpowiedzialnoscig Krajowego Rejestru Sgdowego. REGON: 142078130
ograniczong do wysokosci gwarancji.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

* Krajowych Standardéw Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw oraz Rade Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego
(,KSB”);

* ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,ustawa o biegtych rewidentach”); oraz

* rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie szczegotowych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdanh finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE (,rozporzgdzenie
UE”).

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami i regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentdw, ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych jednostek
zainteresowania publicznego w Polsce. Spetnilismy réwniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie
z tymi wymogami oraz Kodeksem IESBA. W trakcie badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w
ustawie o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej
znaczgce podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy.
Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istothnego znieksztatcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci, a przy
formutowaniu naszej opinii podsumowali$my naszg reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie wyrazamy
osobnej opinii na temat tych spraw. ZidentyfikowaliSmy nastepujgce kluczowe sprawy badania:

Wycena lokat Funduszu

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2025 r. wyniosta 171 min zt, w tym:
skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 151 min zt oraz skfadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku: 20 min z.

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosta 186 min zt, w tym:
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 149 min zt oraz skfadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku: 37 min z.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna oraz
bilans Funduszu — pozycje: ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” oraz ,Skfadniki lokat
nienotowane na aktywnym rynku”.
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Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

W okresie sprawozdawczym aktywa Funduszu
byty lokowane gtéwnie w diuzne papiery
wartosciowe notowane na aktywnym rynku oraz
dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na
aktywnym rynku.

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
wskazane ponizej sktadniki lokat wyceniane

sg w wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej.

Dtuzne papiery wartosciowe nofowane na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej przy
wykorzystaniu kursu notowan z konca okresu
sprawozdawczego (poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej).

W przypadku gdy dany skfadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku, Towarzystwo podejmuje decyzje, czy

i ktéry rynek nalezy uznac za rynek gtéwny
na potrzeby wyceny. Decyzje takie
wymagajg zastosowania istotnego osgdu,
biorgcego pod uwage odpowiedni wolumen
obrotu, oraz mozliwosé zawarcia przez
Fundusz transakcji na danym sktadniku

lokat.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na
aktywnym rynku

Wartos¢ godziwg dtuznych papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku ustala sie przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane
wejsciowe sg obserwowalne w sposéb
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej) lub za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne
(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku wystgpienia zdarzen powodujgcych
utrate wartosci nienotowanych dtuznych
papieréw warto$ciowych, np. niewyptacalnosci
emitenta, wéwczas ocena taka powinna byé
odpowiednio ujeta w modelu wyceny. Ocena
kondycji finansowej emitentéw nienotowanych
papierow wartosciowych, jak réwniez
oszacowania jej wptywu na model wymaga od
Zarzadu Towarzystwa zastosowania znaczgcego
0sadu, a nieprawidtowosci w tym zakresie mogg
doprowadzi¢ do istotnego znieksztalcenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Biorgc pod uwage znaczng liczbe oraz wartosc
skfadnikéw lokat, sktad portfela obejmujacy
zarowno lokaty nienotowane, jak i notowane na
aktywnym rynku, btgd w powyzszej wycenie

Nasze procedury obejmowaty miedzy innymi:

Zapoznanie sie z politykg inwestycyjng
Funduszu oraz przeglad protokotow z
posiedzeh Komitetu Inwestycyjnego w celu
zrozumienia zasad monitorowania i analizy
miar ryzyka nabywanych sktadnikéw lokat;

— Ocene zaprojektowania, wdrozenia oraz
skuteczno$ci dziatania kontroli wewnetrznych
w zakresie wyceny lokat, w tym dotyczacych
oceny aktywnosci rynku notowan;

— Korzystajgc ze wsparcia naszych
specjalistow z zakresu ryzyka
informatycznego, testowanie skutecznosci
dziatania ogdlnych kontroli Srodowiska
informatycznego w odniesieniu do
kluczowych systemow IT;

- Niezalezng analize poprawnos$ci wyceny
sktadnikéw lokat Funduszu notowanych na
aktywnym rynku, poprzez miedzy innymi:

e uzgodnienie stanu sktadnikow lokat na
koniec okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego przez nas od
banku depozytariusza,

e uzyskanie informacji z niezaleznych
agencji informacyjnych na temat
wolumenu obrotéw sktadnikami lokat i
ocene aktywnosci rynkéw bedacych
zrédtem notowan zastosowanych w
wycenie,

e przeliczenie warto$ci sktadnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku przy
wykorzystaniu notowan pozyskanych z
niezaleznych agencji informacyjnych;

— W zakresie dtuznych papieréw
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku:

e uzgodnienie stanu sktadnikow lokat na
koniec okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego przez nas od
banku depozytariusza,

¢ niezalezng wycene dtuznych papieréw
warto$ciowych nienotowanych na
aktywnym rynku, na wybranej prébie, przy
wykorzystaniu specjalistow z dziedziny
ryzyka kredytowego,

¢ analize sytuacji ekonomiczno-finansowe;
emitentow obligacji pod katem
wystgpienia potencjalnych przestanek
utraty wartosci w oparciu o dane
finansowe bgdz dostepny rating
kredytowy.
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moze doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Z powyzszych wzgledow zagadnienie to zostato
przez nas uznane za kluczowg sprawe badania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego przedstawiajgcego rzetelny i jasny
obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa
i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby
zapewni¢ sporzgdzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zatozenia kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuacji kiedy Zarzgd Towarzystwa albo zamierza dokonac¢ rozwigzania
Funduszu, zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma zadnej realnej alternatywy dla
rozwigzania Funduszu lub zaniechania prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w tej
ustawie. Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzér nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwacé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje
ekonomiczne uzytkownikdéw podejmowane na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osgd i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

* identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istothego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z btedu,
poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowe, fatszerstwo, celowe pominiecie, wprowadzenie
w btad lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;
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¢ uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej Funduszu;

* oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc¢
szacunkoéw ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy rachunkowo$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy, czy istnieje istotna niepewnos$é zwigzana ze zdarzeniami lub okoliczno$ciami,
ktére mogg podawac¢ w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuaciji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrécenie
uwagi w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego na powigzane ujawnienia
w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia
sprawozdania z badania sprawozdania finansowego;

* oceniamy ogolng prezentacje, strukture i tres¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
a takze czy sprawozdanie finansowe odzwierciedla stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa informacje miedzy innymi o planowanym zakresie
i terminie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa oswiadczenie, ze przestrzegaliS$my stosownych
wymogow etycznych dotyczgcych niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich powigzaniach i innych
sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania
zagrozen lub zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Towarzystwa wskazalisSmy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy
uznajgc je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie powinna byé
komunikowana w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac, ze
negatywne konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia przewazytyby korzysci takiej informac;ji dla
interesu publicznego.

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje zawarte w sprawozdaniu rocznym Funduszu, za wyjgtkiem
sprawozdania finansowego oraz naszego sprawozdania z badania (,inne informacje”).

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za inne informacje.

Zarzad oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.
(,sprawozdanie z dziatalnosci”) spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje innych informagciji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w innych
informacjach, to jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Nie
mamy zadnych spraw do zakomunikowania w tym zakresie.
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Dodatkowe obowigzki wynikajgce z ustawy o biegtych rewidentach

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalno$ci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie badania sprawozdania finansowego, naszym zdaniem,
sprawozdanie z dziatalnosci, we wszystkich istotnych aspektach:

* zostalo sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa; oraz

* jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat sprawozdania z dziatalnoSci

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych
znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz przestrzega
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez
Fundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego, informujemy, Zze nie
zidentyfikowalismy przypadkéw naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia
2025 r. obowigzujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania

finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie swiadczyliSmy zabronionych
ustug niebedgcych badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.

Kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu ustuge niebedaca
badaniem ustawowym sprawozdania finansowego tj. przeglad pétrocznego sprawozdania
finansowego Funduszu.
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ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 27 marca 2024 r. Catkowity nieprzerwany okres zlecenia
badania wynosi 2 lata poczgwszy od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2024 r.
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