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LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA PZU
DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU

Szanowni Panstwo,

W pierwszej potowie 2025 r. na rynkach finansowych panowata generalnie dobra koniunktura, choé towarzyszyta jej wysoka
zmienno$¢. DotozyliSmy najwyzszych staran, aby jak najlepiej wykorzystal te sprzyjajaca koniunkture inadarzajace sie okazje
inwestycyjne.

Przedstawiamy Panstwu sporzadzone zgodnie zobowigzujacymi przepisami pétroczne sprawozdanie finansowe funduszu
PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Legato Absolutnej Stopy Zwrotu (poprzednia nazwa: PZU FIZ Legato), dalej jako "Fundusz", za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 r. Jestesmy przekonani, iz szczegétowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym
Funduszu w sposoéb rzetelny przedstawiaja jego sytuacje.

Gospodarka

W pierwszej potowie 2025 roku w $wiatowej gospodarce utrzymywata sie relatywnie dobra koniunktura, chociaz wzrost PKB byt nieco
nizszy od wieloletnich $rednich. Do sektoréw ustugowych bedacych dotychczas motorem wzrostu, dotaczyt przemyst realizujacy
zamoéwienia na towary, ktérych dostawy do USA miaty wyprzedzi¢ wprowadzenie wyzszych stawek celnych. W tym okresie globalna
inflacja stopniowo sie obnizata, ale tendencja ta moze zosta¢ zaburzona przez zmiany w globalnej polityce handlowej. Banki centralne
wiekszosci krajow rozwinietych kontynuowaty rozluznianie polityki pienieznej, ale amerykanski bank centralny (Fed) wstrzymywat sie
z decyzjami ze wzgledu na niepewne perspektywy inflacyjne.

W Polsce koniunktura w gospodarce ksztattowata sie podobnie jak w roku ubiegtym, a wzrost PKB przekraczat 3% r/r. Najwazniejszym
jego zrédtem byt popyt wewnetrzny, w tym konsumpcja prywatna i inwestycje publiczne. W najblizszych kwartatach popyt krajowy
powinien pozostac gtéwnym filarem kontynuowanego ozywienia. Ograniczeniem dla wzrostu moze by¢ nizsza aktywno$¢ u gtéwnych
partneréw handlowych. Inflacja w pierwszym pédtroczu przekraczata 4% r/r i byta podwyzszona gtéwnie przez ceny regulowane. Od
lipca powinna znalez¢ sie trwale w przedziale dopuszczalnych odchyleri od celu NBP. Obserwowany w tym roku spadek inflacji
i rewidowane w dét prognozy sktonity Rade Polityki Pienieznej do dwukrotnego obnizenia stép procentowych - w maju i lipcu (tacznie
0 0,75 punktu procentowego).

Rynki

Na globalnych rynkach obligacji panowata duza zmienno$¢. W USA pierwszy kwartat przynidst wzrosty cen obligacji skarbowych,
napedzane obawami o spowolnienie gospodarcze, a nawet recesje, wywotang protekcjonistyczna polityka handlowa Biatego Domu.
W Europie sytuacja byta odwrotna - ceny obligacji spadaty w reakcji na zapowiedzi zwiekszenia wydatkdw zbrojeniowych, a takze
poluzowanie ,hamulca zadtuzenia” i plan stworzenia funduszu infrastrukturalnego w Niemczech. W kolejnych miesigcach obligacje
poruszaty sie miedzy innymi w rytm informacji o losach ,cet wzajemnych” ogtoszonych przez prezydenta Donalda Trumpa oraz
negocjacji handlowych. Wptyw na amerykanskie papiery rzadowe miaty tez obawy inwestoréw o poziom zadtuzenia Standw
Zjednoczonych, ktdre znalazto odzwierciedlenie w obnizeniu ich ratingu przez agencje Moody’s. W trakcie pdtrocza znaczaco ostabit
sie dolar amerykanski, a kurs USD/PLN spadt do najnizszego poziomu od potowy 2018 r. Na globalny sentyment wptywaty ponadto
dane makro oraz decyzje i komunikaty ze strony bankéw centralnych. Ostatecznie w pierwszym pdtroczu MSCI US Government Bond
Index zyskat 3,81%, wyprzedzajac szeroki indeks rynkdw rozwinietych, JPMorgan GBI (+1,80%). Najlepiej wypadty obligacje rynkéw
wschodzacych (indeks JPMorgan EMBI wzrést o 5,64%), wspierane wzrostem apetytu na ryzyko i spadkiem rentownosci obligacji USA.
Polski rynek dtugu wyrdzniat sie pozytywnie na tle $wiata. Poczatkowym wsparciem dla krajowych obligacji byty nadzieje na szybsze
niz wczesniej zapowiadat prezes NBP wznowienie obnizek stép procentowych w Polsce, wspierane przez pozytywne zaskoczenia
inflacyjne. Wiekszy przetom przyniosty jednak kwietniowy, ,gotebi” zwrot w retoryce RPP, a nastepnie majowe ciecie stop
procentowych w Polsce. W efekcie TBSP.Index wzrdst w catym pétroczu o niemal 5%.

Globalne rynki akcji znajdowaty sie pod wptywem napieé geopolitycznych oraz zmian w polityce gospodarczej USA. Ostatecznie
w pierwszej potowie roku indeks rynkéw rozwinietych MSCI World wzrdst jednak o 8,59%. W Stanach Zjednoczonych poczatek roku
uptynat pod znakiem rozczarowania - zamiast impulsu wzrostowego ze strony prorozwojowej polityki Donalda Trumpa (MAGA),
inwestorzy otrzymali serie negatywnych zaskoczen. Gietdy zareagowaty tez przecena na debiut chinskich modeli Al. Duzym ciosem dla
rynkéw okazato sie ogtoszenie na poczatku kwietnia (w ,,dniu wyzwolenia”) radykalnych podwyzek cet na import do USA. Tymczasowe
zawieszenie taryf na czas negocjacji poprawito nastroje inwestordw, ale niepewnos¢ utrzymywata sie, powodujac odptyw kapitatu
z amerykariskiego rynku. Dopiero dobre wyniki spotek z sektora Al oraz pézniejsza deeskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie
pozwolity na solidne odbicie - w efekcie amerykariski S&P 500 w szybkim tempie odrobit wczesniejsze straty. W Europie gietdy
poczatkowo radzity sobie wyraznie lepiej, gtéwnie dzieki rosngcym szansom na zakorczenie konfliktu w Ukrainie, planowanym
wydatkom zbrojeniowym w UE i tagodnej polityce EBC. W drugim kwartale tempo wzrostow cen akcji na Starym Kontynencie ostabto.
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Perspektywy

Na $wiecie znajdujemy sie w dezinflacyjnej fazie wzrostu gospodarczego. Standardowo jest to dobry okres dla akcji oraz obligacji.
Ryzyko dla globalnej koniunktury stanowia przyszte decyzje amerykanskiej administracji w obszarze polityki gospodarczej (w tym
celnej). Wsparciem dla koniunktury powinna by¢ luzniejsza polityka fiskalna w krajach dotknietych wyzszymi amerykanskimi ctami,
aw ujeciu globalnym mozna spodziewac sie dalszej redukcji kosztu pieniadza - przy czym wyczerpuje sie przestrzen do obnizek stop
procentowych w strefie euro i przedtuzaé moze sie okres ostroznego podejscia decydentdéw w Stanach Zjednoczonych do luzowania
polityki pienieznej. W Polsce w kolejnych kwartatach tego roku ma postepowaé ozywienie gospodarcze (w 2025 r. prognozujemy
wzrost okoto 3,6%) i spadac inflacja, co bedzie przemawiaé za kontynuacja cie¢ stop przez RPP. Wobec tego podtrzymujemy nasze
pozytywne nastawienie do polskich obligacji skarbowych. Dalej pozytywnie oceniamy perspektywy obligacji korporacyjnych - chociaz
spready zeszty do historycznie niskich poziomdw. Ponadto lepiej niz na poczatku roku oceniamy obligacje krajéw rozwijajacych sie
(EM). Niezmiennie widzimy tez potencjat w akcjach, a sentyment do nich powinna wspiera oczekiwana w 2026 r. dwucyfrowa
dynamika zyskow spétek (EPS) - praktycznie we wszystkich regionach globu. Gtéwnym zagrozeniem dla rynkéw finansowych nadal
pozostaje ztozono$¢ i nieprzewidywalno$¢ sytuacji miedzynarodowej. Wsréd najwiekszych czynnikdw ryzyka identyfikujemy mozliwe
skutki globalnej wojny handlowej oraz ,,czarne tabedzie” wynikajace z sytuacji geopolitycznej.

Ponizej prezentujemy Panstwu warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym oraz procentowa zmiane wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

WAN/CI Stopa zwrotu*
wg stanu na dzien 30.06.2025r. YTD
(w zt)
124,89 4,57%

* Okre$lenie ,stopa zwrotu” oznacza procentowq zmiane wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny (, WAN/CI”) w okresie sprawozdawczym.
Z uwagi na to, ze Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne oraz dokonuje ich wykupéw po WAN/CI ustalonych w Dniach Wyceny Funduszu, zgodnie z jego
statutem, zarowno aktywa netto, jak i stopy zwrotu zaprezentowane zostaty na podstawie wartosci ustalonych we wskazanych Dniach Wyceny.

Niezmiennie od 1999 r. doktadamy najwyzszych staran, aby niezaleznie od warunkéw rynkowych fundusze zarzadzane przez TFI PZU
zapewniaty jak najwyzszy w danej kategorii potencjat zyskdéw. Jednoczesnie przyktadamy wielka wage do Scistej kontroli ryzyka
inwestycyjnego - zawsze majac na wzgledzie bezpieczenstwo powierzanych przez Panstwa $rodkdéw. W imieniu catego zespotu
dziekujemy Panistwu za zaufanie.

Z wyrazami szacunku,
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RAPORT POLROCZNY
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem przedstawia raport pétroczny PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej
Stopy Zwrotu obejmujacy:

II.

III.

Iv.

VL

Wybrane dane finansowe
Potroczne sprawozdanie finansowe

Sprawozdanie Zarzadu TFI PZU SA z dziatalnoéci PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy
Zwrotu (,potroczne sprawozdanie z dziatalnosci”)

Oswiadczenie Zarzadu TFI PZU SA o sprawozdaniu finansowym, o ktérym mowa w pkt. II i sprawozdaniu z dziatalnosci,
o ktérym mowa w pkt. III

Raport z przegladu poétrocznego sprawozdania finansowego, o ktérym mowa w pkt. II

Oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanu aktywdw, w szczegdlnosci aktywdw zapisanych
na rachunkach pienigeznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym, o ktérym mowa w pkt. II.






WYBRANE DANE FINANSOWE

RAPORT POLROCZNY PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE

01.01.2025 - 30.06.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

01.01.2024 - 30.06.2024

w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
I. Przychody z lokat 2124 503 2130 495 995 231
II. Koszty funduszu netto 665 158 1693 393 718 167
III. Przychody z lokat netto 1459 346 437 102 277 64
1V. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -212 -50 808 188 395 92
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -73 -17 331 77 355 82
VI. Wynik z operacji 1174 278 1576 366 1027 238

30.06.2025 31.12,.2024 30.06.2024

w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
VII. Zobowigzania 14 701 3466 16 194 3790 17 899 4150
VIII. Aktywa 41 604 9 808 42 217 9 880 43 966 10 194
IX. Aktywa netto 26 903 6 342 26 023 6 090 26 067 6 044
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 215 456 217 849 222 812

w zt w EUR w zt w EUR w zt w EUR

XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,87 29,44 119,45 27,95 116,99 27,12
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 5,45 1,29 7,23 1,68 4,61 1,07

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sa wedfug sredniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2025 roku, 31 grudnia 2024 roku oraz 30 czerwca 2024 roku.

Pozycje rachunku wynikow w tys. EUR przeliczone sg wedtug sredniej arytmetycznej srednich kursow NBP na koniec miesiecy od stycznia do czerwca 2025 roku, od stycznia do grudnia 2024 roku oraz od stycznia do czerwca 2024 roku.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2025 .

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, przedstawia potroczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej
Stopy Zwrotu, zwanego dalej ,,Funduszem”, obejmujace:

L. Wprowadzenie,

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2025 r., z tabelami uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi,
III.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r.,

v. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 r.,

V. Zestawienie zmian w aktywach netto,

VI.  Rachunek przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 r.,

VII.  Noty objasniajace,

VIII. Informacje dodatkowa.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzier 30 czerwca 2025 r.

WPROWADZENIE

Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty utworzenia
funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki zostat utworzony

PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Legato Absolutnej Stopy Zwrotu jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym,
utworzonym i dziatajgcym na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi zwanej dalej ,Ustawa”. Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy, Sekcja ds. rejestrowych, w dniu
11 sierpnia 2021 r. pod numerem RFi 1696. Fundusz moze uzywac¢ nazwy skréconej ,,PZU FIZ Legato Absolutnej Stopy Zwrotu”.

Do dnia 29 grudnia 2024 r. Fundusz dziatat pod nazwg PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Legato (nazwa skrécona ,,PZU FIZ
Legato”).

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.
Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz dazy do
osiggania dodatnich stop zwrotu w skali roku, niezaleznie od koniunktury na rynkach finansowych. Fundusz dziata w oparciu o
polityke absolutnej stopy zwrotu wykorzystujac strategie Global Macro z ekspozycjg na instrumenty udziatowe, w szczegdlnosci
wchodzace w sktad indeksu MSCI World Index. Strategia inwestycyjna Global Macro wykorzystuje prognozy trenddw
makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzacych na $wiecie. Strategia wykorzystuje cate spektrum klas aktywdw, skupiajac
sie na najptynniejszych instrumentach takich jak stopy procentowe, waluty, indeksy gietdowe w celu generowania zyskow bez
wzgledu na koniunkture panujaca na poszczegolnych rynkach finansowych.

Polityka inwestycyjna dopuszcza znaczacy stopien koncentracji lokat portfela oraz inwestycje w instrumenty pochodne, przy
uwzglednieniu wskazanych ponizej kryteriéw doboru lokat Funduszu oraz ograniczen inwestycyjnych.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papieréow
wartosciowych:

a) udzielanie pozyczek papierow wartos$ciowych,

b)  transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papierow wartosciowych,

c) transakcje repo i reverse repo, ktdrych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papierdw
wartosciowych.

Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzien bilansowy
1. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w:
1)  papiery wartosciowe,
2)  instrumenty rynku pienieznego,
3)  wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,
4)  waluty,
5) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
6) towarowe instrumenty pochodne,
- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych, lub instytucjach
kredytowych.

3.  Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granica.

4.  Z zastrzezeniem ust. 6, Fundusz moze zacigga¢ wytgcznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach
zagranicznych, pozyczki i kredyty o fgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75% wartosci aktywow netto Funduszu w chwili
zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.

5. Fundusz moze dokonywa¢ emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajgcej 15% wartosci aktywéw netto Funduszu na
dzien poprzedzajacy dzien podjecia przez zgromadzenie inwestoréw uchwaty o emisji obligacji.

6.  taczna wartos¢ zaciggnietych przez Fundusz pozyczek, kredytdw oraz wyemitowanych przez Fundusz obligacji nie moze
przekraczac 75% wartosci aktywow netto Funduszu.
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7. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktdrych przedmiotem sg papiery wartosciowe.

8. Fundusz moze zawierac transakcje finansowane z udziatem papieréw wartosciowych: buy-sell back, sell-buy back, repo i
reverse repo.

Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzierh bilansowy

1.  Z zastrzezeniem ponizszych ustepow, Fundusz moze inwestowa¢ do 100% wartosci aktywow Funduszu w kazdg z
kategorii lokat wymienionych powyzej.

2. Z zastrzezeniem ust. 3, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz
wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie mogg stanowic facznie wiecej niz 20% wartosci aktywdw Funduszu.

3. Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 2, nie stosuje sie do papierdw wartosciowych emitowanych, poreczanych lub
gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezace
do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z
panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych do OECD.

4.  Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci aktywow Funduszu, z wytgczeniem depozytéw przechowywanych przez Depozytariusza.

5.  Warto$¢ lokat w udziatowe papiery wartoSciowe, obejmujgce akcje, prawa do akgcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne i kwity depozytowe moze stanowi¢ do 100% wartosci aktywow Funduszu, przy czym ekspozycja rynkowa
netto dotyczaca udziatowych papierow wartosciowych wchodzacych w sktad indeksu MSCI World Index oraz
instrumentéw pochodnych na akcje i indeksy gietdowe, powinna ksztattowaé sie w przedziale od —10% do +40% wartosci
aktywdw netto Funduszu.

6.  Wartosc lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego moze stanowi¢ do 300% wartosci aktywow
Funduszu.

7.  Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu.
8.  Wartosc lokat w wierzytelnosci nie moze stanowi¢ wiecej niz 25% wartosci aktywow Funduszu.

9.  Wartosc lokat w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty inwestycyjne jednego
funduszu inwestycyjnego zamknietego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jeden fundusz zagraniczny lub jedna
instytucje wspolnego inwestowania majaca siedzibe za granica moze stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywow
Funduszu.

10. Maksymalne zaangazowanie Funduszu w instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne wyznacza sie w
kazdym dniu roboczym, co najmniej raz dziennie z zastosowaniem metody okreslonej w art. 8 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy,
dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

11. Warto$¢ maksymalnego zaangazowania Funduszu w instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne nie
moze w zadnym momencie przekroczy¢ maksymalnego limitu ekspozycji AFI okreSlonego w przepisach wydanych na
podstawie art. 48c ust. 3 Ustawy pomniejszonego o inne pozycje wplywajace zgodnie z Ustawag na zwiekszenie tej
ekspozycji.

12. Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, wynikajacych z Ustawy i
Rozporzadzenia.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Legato Absolutnej Stopy Zwrotu jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Rondo Ignacego Daszynskiego 4, 00-843 Warszawa, wpisane do
rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego,
pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy,
Sad Gospodarczy, XVI Wydziat Gospodarczy—Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu obejmuje
okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r., dane poréwnawcze odpowiednio za okres od 1 stycznia 2024
r. do 31 grudnia 2024 r. oraz od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 r.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg zdnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow z
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dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci Funduszu oraz zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie co
najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2025 r. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad pdtrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. przeprowadzita
firma PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna
11, wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 144.

Wskazanie rynku, na ktorym sg notowane certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty Funduszu notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, pod kodem ISIN: PLPZULG00013.
Wskazanie emisji i serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujacych

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedace papierem wartoSciowym na okaziciela, nieposiadajgcym formy dokumentu,
reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe i nieuprzywilejowane w zakresie prawa gtosu na zgromadzeniu inwestoréw.

Fundusz wyemitowat dotychczas Certyfikaty Inwestycyjne serii A, B, D i I.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzier 30 czerwca 2025 .

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowia integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania finansowego.

Tabela Gtéwna

30.06.2025 31.12.2024
SKEADNIKI LOKAT Wartoé(:'wedlug ceny vv\:’:clzziénvavilc::?i Procentowy ud,zial w | Wartosc _wedlug ceny vvy:::ziénv;ilc:zg Procentowy ud’zia+ w
nabycia w tys. zi bilansowy w tys. zt aktywach ogétem nabycia w tys. zi bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00 476 426 1,01
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
Diuzne papiery wartosciowe 36 454 36 848 88,57 38 561 39 262 93,00
Instrumenty pochodne 0 212 0,50 0 15 0,03
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 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
e : :
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 38 060 38651 92,90 39 037 39 703 94,04

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, ktdrych wycena na dzier bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Fundusz znajduje
sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne’, w ktdrych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena na dzieri
bilansowy byta ujemna i ktéra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Funduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia miedzy stronami
kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzier 30 czerwca 2025 .

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Fundusz na dzien bilansowy.

Polskiej

Wartos¢ Wartos¢
. wedtu wedlug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku | Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby | Termin Warunki Wartosc Liczba cen 9 wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Ty Iy emitenta wykupu oprocentowania nominalna nab ci‘; w dzien aktywach
Y bilansowy w ogotem
tys. zt tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 300 1278 1286 3,09
a) Obligacje 300 1278 1286 3,09
CHILE 1 3/4 01/20/26 EUR |Inny aktywny . |Skarb Panstwa . o 6
(XS1346652891) rynek Rynek dealerski Republiki Chile Chile 2026-01-20|State 1,75% 1 000,00 200 848 853 2,05
Aktywny rynek - .
ROMGB291025E rynek Borsa Italiana | oK@rb Panstwa Rumunia 2025-10-29 State 2,75% 1 000,00 100 430 433 1,04
(XS1312891549) Rumunii
regulowany
b) Bony skarbowe 1] 1] 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 2479 104 35176 35562 85,48
a) Obligacje 2479 104 35176 35562 85,48
Bank Pekao S.A. Seria D Nienotowane na |, Bank Polska Kasa e h o
(PLPEKAO00313) rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska 2031-06-04 | Zmienne 6,73% 500 000,00 1 473 507 1,22
BGOSK 4 03/13/32 EUR Inny aktywny . | Bank Gospodarstwa AL 5
(XS2778272471) rynek Rynek dealerski Krajowego Polska 2032-03-13 | State 4,00% 1 000,00 100 430 442 1,06
BGOSK 4 3/8 03/13/39 EUR |Inny aktywny .| Bank Gospodarstwa e o
(XS2778274410) rynek Rynek dealerski Krajowego Polska 2039-03-13|State 4,375% 1 000,00 150 646 644 1,55
BGOSK 5 3/8 05/22/33 USD |Inny aktywny .| Bank Gospodarstwa ey 5
(XS2625207571) rynek Rynek dealerski Krajowego Polska 2033-05-22 | State 5,375% 1 000,00 200 828 733 1,76
COLOM 4 1/2 03/15/29 Inny aktywny . |Skarb Panstwa ] e o
(US195325DP79) rynek Rynek dealerski Republiki Kolumbii Kolumbia 2029-03-15| State 4,50% 1 000,00 200 770 696 1,67
CZGB 2 10/13/33 CzZK Inny aktywny MTS Czech Skarb Panstwa e 5
(CZ0001005243) rynek Republic Republiki Czeskiej Czechy 2033-10-13 | State 2,00% 10 000,00 1 000 1462 1488 3,58
Inny aktywn Treasur Skarb Paristwa
DS1033 (PL0000115291) Y Y Y Rzeczypospolitej Polska 2033-10-25| State 6,00% 1 000,00 1250 1276 1352 3,25
rynek Bondspot Poland
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ECOPET 8 5/8 01/19/29 Inny aktywny ) ) Yl o
USD (US279158AT64) rynek Rynek dealerski | Ecopetrol S.A. Kolumbia 2029-01-19| State 8,625% 1 000,00 60 254 238 0,57
FPC0328 (PL0000500310) | NMIENOtOWane na ;e oy Bank Gospodarstwa 5, 2028-03-12 [State 1,75% 1 000,00 750 645 699 1,68
rynku aktywnym Krajowego
Nienotowane na | . Bank Gospodarstwa A q o
FPC0631 (PL0000500328) rynku aktywnym Nie dotyczy Krajowego Polska 2031-06-12|Zmienne 5,51% 1 000,00 5050 4786 4939 11,87
Inny aktywny Treasury Skarb Paristwa
170836 (PL0000117024) Rzeczypospolitej Polska 2036-08-25 | State 2,00% 1 072,05 2 000 1863 1942 4,67
rynek Bondspot Poland Polskiej
MACEDO 1 5/8 03/10/28 Inny aktywny . . LR o
EUR (XS2310118893) rynek Rynek dealerski |NORTH MACEDONIA | Macedonia 2028-03-10| State 1,625% 1 000,00 200 782 800 1,92
MBKPW 10.63 PERP PLN Nienotowane na |, ey . o
(PLBRE0005227) rynku aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. Polska 2029-12-06 | Zmienne 10,63% 500 000,00 1 500 520 1,25
MBKPW 8 3/8 09/11/27 Inny aktywny ) . . o
EUR (XS2680046021) rynek Rynek dealerski |mBank S.A. Polska 2027-09-11|Zmienne 8,375% 100 000,00 1 450 479 1,15
OMAN 6 3/4 10/28/27 USD |Inny aktywny .| Skarb Panstwa e o
(XS2234859101) rynek Rynek dealerski Suftanatu Omanu Oman 2027-10-28State 6,75% 1 000,00 200 819 764 1,84
PEOPW 5 1/2 11/23/27 Inny aktywny . |Bank Polska Kasa P . 6
EUR (XS2724428193) rynek Rynek dealerski Opieki S.A. Polska 2027-11-23|Zmienne 5,50% 1 000,00 143 625 648 1,56
POWSZECHN{-\ KASA
PKOBP 3 5/8 06/30/31 EUR |Inny aktywny . |OSZCZEDNOSCI el . o
(XS3105979457) rynek Rynek dealerski BANK POLSKI Polska 2031-06-30|Zmienne 3,625% 1 000,00 100 427 426 1,02
SPOLKA AKCYINA
POWSZECHNA KASA
PKOBP 4 1/2 03/27/28 EUR |Inny aktywny . |oszczepnosct o ! o
(XS2788380306) rynek Rynek dealerski BANK POLSKI Polska 2028-03-27 | Zmienne 4,50% 1 000,00 100 431 439 1,06
SPOLKA AKCYINA
Aktywny rynek - .
REPHUN 4 07/25/29 EUR . Skarb Panstwa e o
(XS2753429047) rynek Borsa Italiana Wegier Wegry 2029-07-25 | State 4,00% 1 000,00 34 148 154 0,37
regulowany
REPHUN 6 09/26/35 USD | Inny aktywny  |Skarb Paristwa oL o
(XS3101499260) rynek Rynek dealerski Wegier Wegry 2035-09-26 | State 6,00% 1 000,00 250 918 909 2,18
Aktywny rynek - .
ROMANI 5 1/2 09/18/28 . Skarb Panstwa . o o
EUR (XS2689949399) rynek Borsa Italiana Rumunii Rumunia 2028-09-18| State 5,50% 1 000,00 100 462 461 1,11
regulowany
Aktywny rynek - ,
ROMANI 5 7/8 01/30/29 . Skarb Panstwa . Al ®
USD (XS2756521212) rynek Borsa Italiana = Rumunia 2029-01-30| State 5,875% 2 000,00 34 271 254 0,61
regulowany
ROMGB 6.7 02/25/32 RON | AKYWNY rynek - | ¢ i oart Stock | Skarb Parstwa
) rynek Rumunia 2032-02-25| State 6,70% 5 000,00 100 403 412 0,99

(ROO7A2H5YINS)

regulowany

Exchange

Rumunii
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Aktywny rynek - Skarb Panstwa Republika
SHED 1 2170 DA rynek Johannesburg oo biiki Potudniowej | 2048-02-28 State 8,75% 1,00 2400000 386 405 0,98
(ZAG000096173) Stock Exchange . . . p
regulowany Potudniowej Afryki | Afryki
Aktywny rynek - ,
TURKGB 31.08 11/08/28 Skarb Panstwa . 41 o
TRY (TRT081128T15) rynek Borsa Istanbul Republiki Turcji Turcja 2028-11-08| State 31,08% 100,00 52 000 553 467 1,12
regulowany
Inny aktywny Treasury Skarb Paristwa
WZ0330 (PLO000117198) Rzeczypospolitej Polska 2030-03-25|Zmienne 5,79% 1 000,00 2 000 1937 1968 4,73
rynek Bondspot Poland Polskiej
Skarb Panstwa
WZ0930 (PLO000118170) |IMnY aktywny | Treasury Rzeczypospolitej | Polska 2030-09-25| Zmienne 5,79% 1 000,00 5000 4801 4 888 11,75
rynek Bondspot Poland Polskiej
Inny aktywny Treasury Skarb Paristwa
Wz1127 (PL0000114559) Rzeczypospolitej Polska 2027-11-25|Zmienne 5,01% 1 000,00 250 239 249 0,60
rynek Bondspot Poland Polskiej
Skarb Panstwa
WZ1128 (PLO000115697) | MY aktywny - fTreasury Rzeczypospolitej | Polska 2028-11-25|Zmienne 5,01% 1.000,00 200 191 198 0,48
rynek Bondspot Poland Polskiej
Inny aktywn Treasur Sallh el
W2zZ1129 (PL0000111928) Y Y y Rzeczypospolitej Polska 2029-11-25|Zmienne 5,01% 1 000,00 7 030 6 842 6 866 16,50
rynek Bondspot Poland Polskiej
Inny aktywny Treasury Skarb Paristwa
Wz1131 (PL0000113213) Rzeczypospolitej Polska 2031-11-25|Zmienne 5,01% 1 000,00 600 558 575 1,38
rynek Bondspot Poland Polskie]
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 2452 368 2653 2 586 6,22
Razem aktywny rynek nieregulowany 21 234 27 397 27 597 66,33
Razem nienotowane na rynku aktywnym 5802 6 404 6 665 16,02
Razem 2479 404 36 454 36 848 88,57
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Wartosc Wartosc
Emitent Kraj siedziby wedtug cen wedlug wyceny | Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy | Liczba ug Y na dzieh w aktywach
(wystawca) nabycia w tys. . .
(wystawcy) 2t bilansowy w ogotem
tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 33 1] 0 0,00
3 MONTH SOFR FUT Dec25_POZYCJA Aktywny rynek - Commaodity Chicago Mercantile Stany Zjednoczone | SOFR90A Index 7 0 0 0,00
DLUGA rynek regulowany | Exchange, Inc. Exchange
MSCI World Net Total
MSCI World Index Sep25 Aktywny rynek - .
(DE000C69UYP2)_POZYCJA DLUGA rynek regulowany Eurex Exchange |Eurex Exchange Niemcy Elelt\l,.lvron USD Index 10 0 0 0,00
R . . Teoretyczny
US 10yr Ultra Fut Sep25_POZYCJA DLUGA [AKEYWnY rynek Chicago Board of |Chicago Board of g 7iednoczone | Instrument Dhuzny US 4 0 0 0,00
rynek regulowany |Trade Trade
10YR 6%
. . Teoretyczny
US 2YR NOTE (CBT) SEP25_POZYCJA Aktywny rynek - Chicago Board of |Chicago Board of . i
DEUGA rynek regulowany | Trade Trade Stany Zjednoczone |Instrument Diuzny US 12 0 0 0,00
2YR 6%
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 19 0 205 0,49
Nienotowane na . .
Forward EUR PLN 01.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja EUR (157 000,00) 1 0 -6 -0,01
Forward EUR PLN 01.07.2025 Nienotowane na ;e qotycy BNP PARIBAS Frangja EUR (157 000,00) 1 0 2 0,00
rynku aktywnym
Nienotowane na . .
Forward TRY PLN 03.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy J.P. Morgan AG Niemcy TRY (5 015 000,00) 1 0 -1 0,00
Forward USD PLN 01.07.2025 Nienotowane na ;e qotyezy BNP PARIBAS Francja USD (149 000,00) 1 0 12 0,03
rynku aktywnym
Nienotowane na . .
FX Swap CZK PLN 02.07.2025 23.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja CZK (4 140 000,00) 1 0 0 0,00
FX Swap CZK PLN 25.06.2025 02.07.2025 |Nienotowane na {450 gy BNP PARIBAS Francja CZK (4 140 000,00) 1 0 2 0,00
rynku aktywnym
FX Swap EUR PLN 01.07.2025 11.07.2025 |Nienotowane na 1y, o0 e EUR (220 000,00) 1 0 0 0,00
p o T rynku aktywnym 1574 Opieki S.A. ! !
Nienotowane na . Societe Generale .
FX Swap EUR PLN 24.04.2025 24.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy SA. Francja EUR (90 000,00) 1 0 6 0,01
FX Swap EUR PLN 24.04.2025 24.07.2025 |NMienotowane na v 4oy BNP PARIBAS Francja EUR (90 000,00) 1 0 6 0,01
rynku aktywnym
FX Swap EUR PLN 26.06.2025 01.07.2025 |Nienotowane na ;e 4o sy Bank Polska Kasa  pojgkq EUR (55 000,00) 1 0 1 0,00
o e rynku aktywnym Opieki S.A. ! !
FX Swap EUR PLN 27.06.2025 11.07.2025 |Nienotowane na vz oy BNP PARIBAS Francja EUR (1 340 000,00) 1 0 11 0,03
rynku aktywnym
FX Swap EUR PLN 30.06.2025 01.07.2025 |Nienotowane na —lyse o Bank Polska Kasa |1 EUR (100 000,00) 1 0 0 0,00

rynku aktywnym

Opieki S.A.
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Nienotowane na . Bank Polska Kasa
FX Swap GBP PLN 26.06.2025 10.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska GBP (10 000,00) 1 0 0 0,00
Nienotowane na . Societe Generale .
FX Swap RON PLN 25.06.2025 25.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy SA. Francja RON (467 000,00) 1 0 6 0,01
Nienotowane na . Societe Generale .
FX Swap USD PLN 01.07.2025 15.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy SA. Francja USD (1 385 000,00) 1 0 0 0,00
Nienotowane na . Societe Generale .
FX Swap USD PLN 04.06.2025 01.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy SA. Francja USD (1 000 000,00) 1 0 115 0,28
Nienotowane na . Societe Generale .
FX Swap USD PLN 23.06.2025 01.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy SA. Francja USD (250 000,00) 1 0 23 0,06
Nienotowane na . ;
FX Swap ZAR PLN 25.06.2025 09.07.2025 rynku aktywnym Nie dotyczy J.P. Morgan AG Niemcy ZAR (1 360 000,00) 1 0 4 0,01
. stopa procentowa
IRS PLN 25.04.2030 (SW25042030N001) |Nienotowane na —yse oy SEEMER RIS g PLNW6EM 1 0 24 0,06
rynku aktywnym Polska S.A.
(2 000 000,00)
Razem aktywny rynek regulowany 33 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 19 205 0,49
Razem 52 205 0,49
TYTULY UCZESTNIgTWA EMITOWANE PRZEZ Krai siedzib Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA Rodzaj rynku Nazwa rynku | Nazwa emitenta er]n itenta Y Liczba ceny nabycia w tys. | wyceny na dzien w akt achyo Stem
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA zt bilansowy w tys. zt yw 9
iShares JP Morgan EM Local Gov (IE00B5M4WHs2) |AKYWnY rynek - rynek fLondon Stock |iShares JP Morgan EM |, 4, 1500 257 251 0,61
regulowany Exchange Local Gov
Xtrackers MSCI World ex USA UC Aktywny rynek - rynek Xtrackers MSCI World ]
(IEO006WW1TQ4) regulowany Xetra ETF ex USA UCITS ETF | Mrlandia 10000 1349 1340 3,22
Razem aktywny rynek regulowany 11 500 1606 1591 3,83
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 11 500 1606 1591 3,83

( 226400555 in.pzu.pl

Strona 11 z 43






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2025 .

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Fundusz na dzien bilansowy.

cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

Wartos¢ L.
Wartos¢ wedtug Procentowy
. | taczna wedtug ceny . N
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj . . wyceny na dzien udziat w
liczba nabycia w tys. bil p
2 ilansowy w tys. zt | aktywach ogotem
;. l:"aplery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Obligacja 6 250 7335 7 457 17,92
anstwa
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki 0 0 0 0.00
samorzadu terytorialnego !
4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej 0 0 0 0,00
Polskiej)
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych 0 0 0 0.00

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTéW, O KTORYCH MOWA | Wartosé wedlug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
BGOSK 4 3/8 03/13/39 EUR (XS2778274410) 644 1,55
FX Swap EUR PLN 01.07.2025 11.07.2025 0 0,00
FX Swap EUR PLN 26.06.2025 01.07.2025 1 0,00
FX Swap EUR PLN 30.06.2025 01.07.2025 1 0,00
FX Swap GBP PLN 26.06.2025 10.07.2025 0 0,00
10836 (PL0000117024) 291 0,70
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BILANS Funduszu

30.06.2025 31.12.2024
I. Aktywa 41 604 42 217
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 924 892
2. Naleznosci 2029 1622
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31774 31585
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 877 8118
6. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 14701 16 194
IIL. Aktywa netto (I-II) 26 903 26 023
IV. Kapital funduszu 21 152 21 446
1. Kapitat wptacony, w tym: 28 188 28 188
- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone 0 0
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -7 036 -6 742
V. Dochody zatrzymane 5637 4 390
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2 958 1499
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2679 2 891
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 114 187
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 26 903 26 023
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 215 456 217 849
Wartosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,87 119,45
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 215 456 217 849
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,87 119,45
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 30.06.2025 31.12.2024
Certyfikaty inwestycyjne serii: A\B\D\I 215 456 217 849

Bilans naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowiag integralng czesc prezentowanego sprawozdania
finansowego.

Dane Zzostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,
wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII Funduszu

01.01.2025 - 01.01.2024 - 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
I. Przychody z lokat 2124 2130 995
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 972 2129 991
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 1152 0 3
5. Pozostate 0 1 1
I1. Koszty funduszu 665 1693 718
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 206 396 211
- stata cze$¢ wynagrodzenia 98 197 97
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 108 199 114
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 24 46 23
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 16 23 15
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 303 842 349
11. Koszty zwiagzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 154 0
13. Pozostate, w tym: 116 232 120
z tytutu optat za oferowanie certyfikatow inwestycyjnych 97 209 106
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 665 1693 718
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1459 437 277
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -285 1139 750
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -212 808 395
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -73 331 355
- z tytutu réznic kursowych -543 97 83
VII. Wynik z operacji 1174 1576 1027
VIII. Podatek dochodowy 0 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 5,45 7,23 4,61
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 5,45 7,23 4,61

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc
prezentowanego sprawozdania finansowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny, wyrazonego w zt. Wynik z operacji
przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji i liczby certyfikatow inwestycyjnych na dzieri
bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Funduszu

01.01.2025 - 01.01.2024 -

30.06.2025 31.12.2024
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 26 023 25902
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1174 1576
a) przychody z lokat netto 1459 437
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -212 808
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -73 331
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1174 1576
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -294 -1 455
g) zmiana_kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatéw 0 0
inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych) -294 1455
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 880 121
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 26 903 26 023
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 26 477 26 321
II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym -2 393 -12 396
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 2393 12 396
c) saldo zmian -2 393 -12 396
2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 215 456 217 849
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 281 739 281 739
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 66 283 63 890
c) saldo zmian 215 456 217 849
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 215 456 217 849
II1. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu 119,45 112.50
sprawozdawczego ! !
ip.)r\;Vva\!’;t;jac' ;:Ztél;v:w netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego okresu 124,87 119,45
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 453 6.18
sprawozdawczym ! !
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 120,85 113,50
- data wyceny 2025-03-31 2024-01-31
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 124,89 120,41
- data wyceny 2025-06-30 2024-11-29
6. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie 124,89 119,43
sprawozdawczym ! !
- data wyceny 2025-06-30 2024-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 124,87 119,45
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 5,06 6,43
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,57 1,50
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,18 0,17
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00

( 226400555 in.pzu.pl Strona 15 z 43





POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2025 .

0,12 0,09
0,00 0,00

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state oraz o ile wystepuje, wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie.
Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc¢

prezentowanego sprawozdania finansowego.
Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,

wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH Funduszu

01.01.2025 - 01.01.2024 - 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 595 1518 1698
I. Wplywy 390 327 1 054 308 597 622
1. Z tytutu posiadanych lokat 2833 13 649 9 899
2. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 387 382 1039 268 586 443
3. Pozostate 112 1391 1280
II. Wydatki 389 732 1052 790 595 924
1. Z tytutu posiadanych lokat 18 417 417
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 389 230 1050 231 593 839
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 166 395 178
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 99 158 54
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 25 47 24
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 15 1 0
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. Pozostate 179 1541 1412
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -558 -1 359 -955
I. Wplywy 17 41 20
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0
2. Z tytutu zaciggnietych kredytoéw 0 0 0
3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu sphaty udzielonych pozyczek 0 0 0
5. Odsetki 17 41 20
6. Pozostate 0 0 0
II. Wydatki 575 1400 975
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 575 1399 974
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 1 1
8. Pozostate 0 0 0
9. Sku’tki z_miz_m_kurséw wymiany srodkow pienieznych i ekwiwalentow 5 0 13
srodkow pienieznych

D. Zmiana stanu srodkow pienieznych netto (A+/-B) 37 159 743
:[.)i:vitidgi‘;:izqezle i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczatek okresu 892 733 733
:;,f;;ithgﬁ:'fezn:('se.mma}?g;y Srodkow pienieznych na koniec okresu 024 892 1463

Rachunek przeplywow pienieznych nalezy analizowac facznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowia integraing czesc
prezentowanego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, zwana dalej ,Ustawg o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami, zwana dalej ,,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych zwane dalej ,Rozporzadzeniem” wraz ze zmianami wprowadzonymi Rozporzadzeniem Ministra Finanséw,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, oraz przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci Funduszu oraz zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

e  wprowadzenie

e  zestawienie lokat

e bilans

e  rachunek wyniku z operacji

e  zestawienie zmian w aktywach netto

e rachunek przeptywow pienieznych

e noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Dane wykazane zostaly w tysigcach zlotych za wyjatkiem wartosci certyfikatu inwestycyjnego oraz wyniku z operagji
przypadajacego na certyfikat inwestycyjny, ktore zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby
certyfikatow inwestycyjnych, ktora zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter
i istotnos¢ innych pozycji wymagata innej doktadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.,
dane poréwnawcze odpowiednio za okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. oraz od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca
2024 .

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodéw ksiegowych w okresie, ktdrego
dotycza. Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje reverse repo/buy-sell-back oraz repo/sell-buy-back ujmuje sie w dacie zawarcia odpowiednio w aktywach jako
transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Fundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozlicze (w szczegélnodci
wynikajacych z uméw dotyczacych instrumentdéw pochodnych) rozpoznaje sie jako zobowigzania w dniu, w ktérym Fundusz stat
sie beneficjentem tych srodkow.

Srodki pieniezne przekazane przez Fundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajacych z uméw dotyczacych instrumentéw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznos¢ z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Fundusz przekazat te Srodki do kontrahenta.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skfadniki lokat nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikédw
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajace Fundusz ujmuje sie w okresie, ktérego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéw tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktére mogag by¢ pokrywane z aktywéw Funduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
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lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Funduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw Funduszu i
stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia skfadnika lokat Funduszu, pokrywane ze $rodkdéw wiasnych Towarzystwa ujmuje
sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.

W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegolnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Fundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktorych poniesienie uzaleznione jest od wykonania
okreslonej czynnosci na rzecz Funduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej czynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z
zasadg opisang ponizej. Zbycie i odkupienie jednostek uczestnictwa nastepuje w dacie wpisania do rejestru uczestnikow liczby
zbytych lub odkupionych certyfikatow inwestycyjnych, ktdrg stanowi dzien wyceny, wg ktdrej te certyfikaty inwestycyjne sg
zbywane lub odkupywane.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

W zwigzku z opodatkowaniem dochodéw Funduszu, o ktérym mowa w Ustawie o podatku dochodowym od osdb prawnych
tworzy sie rezerwe na podatek dochodowy i ustala aktywo z tytutu podatku odroczonego na przejSciowe réznice miedzy
wartoscig bilansowg sktadnikdw aktywdw i pasywow (zaréwno ujetych jak i nieujetych w ksiegach), a ich wartoscig podatkowa.

¢) metody wyceny aktywdw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywow netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Funduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Funduszu odbywajg sie w kazdym dniu okreslonym w statucie Funduszu oraz na dzien
bilansowy, na ktory sporzadzane jest sprawozdanie finansowe, dalej ,Dzien Wyceny”, wedtug zasad wynikajacych z przepiséw
Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu ustala sie pomniejszajac wartos¢ aktywdéw
Funduszu o jego zobowigzania.

Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, jest rowna wartosci aktywdw netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich certyfikatéw inwestycyjnych, bedacych w posiadaniu uczestnikdw Funduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej
w walucie, w ktdrej zbywane sg certyfikaty inwestycyjne.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Funduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Funduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny skiadnikéw lokat oraz zobowigzan z tytutu krétkiej sprzedazy papierdw wartosciowych,
wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Zrealizowany zysk lub strate z tytutu wygasniecia zobowigzania do dostarczenia papieréw wartosciowych w zwigzku z
zamknieciem umowy sprzedazy krétkiej ustala sie jako rdznice pomiedzy ceng nabycia, po ktdérej Fundusz odkupuje papier
wartos$ciowy bedacy przedmiotem umowy sprzedazy krotkiej a ceng sprzedazy netto, po ktorej to zobowigzanie zostato ujete w
ksiegach Funduszu, przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu wytagczanym zobowigzaniom ceny zobowigzania, ktore
zostato ujete po najnizszej cenie.

Podstawowe zasady wyceny Aktywow i zobowigzan Funduszu

1. Aktywa i zobowigzania finansowe wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem ust. 4 w
czesci Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych, w zakresie dotyczacym aktywoéw i zobowigzan
finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia.

2. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych uznaje sie:
1)  cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);

3)  w przypadku braku ceny, o ktdrej mowa w pkt 1) i 2), warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego
o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).
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3. Wartos¢ godziwg wyznacza sie w oparciu o ostatnio dostepne ceny, o ktérych mowa powyzej, z godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

4. Aktywnym rynkiem jest rynek, na ktdrym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywajg sie z
dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore
cechuja sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

5. Zastosowanie modelu wyceny oznacza zastosowanie techniki wyceny, pozwalajacej wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika
lokat lub zobowigzania finansowego:

1)  poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdéw pienieznych lub dochoddéw i wydatkéw, na jedng
zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka, lub

2)  za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej sktadnika lokat lub zobowigzania
finansowego, gdzie dane wejsciowe do modelu sa obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni a w
przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie s3 dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, przy czym we wszystkich przypadkach, techniki wyceny stosowane przez Fundusz do wyceny
wartosci godziwej opierajq sie na maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejsciowych i
minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Dane obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni to dane wejSciowe do modelu na poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej, ktdre obejmuja:

a.  ceny podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z Aktywnego Rynku,
b.  ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktdry nie jest aktywny,

C. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktdrych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegdlnosci:

- stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
- zaktadang zmiennos¢,
- spread kredytowy,

d.  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Dane nieobserwowalne to dane wejsciowe do modelu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, opracowywane przy
wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych
przez uczestnikow rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci godziwej.

Wycena sktadnikdw lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym Rynku

1. Przy szacowaniu warto$ci godziwej najwyzszy priorytet nadaje sie cenom notowanym na Aktywnym Rynku (dane wejéciowe
na poziomie 1 hierarchii wartosci godziwej) a w przypadku skfadnikdw lokat, ktdre sg przedmiotem wymiany na wielu
Aktywnych Rynkach cenie notowanej na rynku gtdwnym.

2. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego, a w uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku gtdwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalone
w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3. W szczegdlnosci dopuszcza sie przyjecie jako rynku gtdwnego, rynku podstawowego wskazanego dla danego sktadnika lokat
(tzw. ,primary exchange”), rynku zorganizowanego w kraju emitenta danego sktadnika lokat lub wybranych rynkow
posrednikdw oraz transakcji bezposrednich, o ile iloé¢ sktadnikow lokat wprowadzonych do obrotu na tych rynkach zapewnia
informacje na temat biezacych cen danego skfadnika lokat.

4. Wyboru rynku gtéwnego, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego.

5. W przypadku, gdy wartos¢ godziwa sktadnika lokat lub zobowigzania finansowego w Dniu Wyceny jest ustalana na podstawie
ceny notowanej na Aktywnym Rynku, przy wycenie wartosci godziwej stosowana jest ostatnia dostepna na Dzienn Wyceny, cena
ustalona na Aktywnym Rynku (a w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem wymiany na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku — na rynku gtéwnym), z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywdw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
ceny referencyjnej (w tym kursu fixing) lub ceny zamkniecia a w przypadku braku ceny zamkniecia — innej ustalonej przez rynek
wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatnig dostepng cene przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat i zobowigzan finansowych za pomocg modelu

1. Jezeli w Dniu Wyceny nie mozna ustali¢ wartosci godziwej sktadnikéw lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym
Rynku, do wyceny stosuje sie cene otrzymang za pomocg modelu. Przy doborze modelu wyceny uwzglednia sie dostepnos¢
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odpowiednich danych wejsciowych do modelu, przy czym najwyzszy priorytet nadaje sie wejsciowym danym obserwowalnym w
sposdb posredni badz bezposredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej), za$ najnizszy — nieobserwowalnym danym
wejsciowym (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Z zastrzezeniem ust. 3 i 4, jezeli dla danego skitadnika lokat, w Dniu Wyceny dostepne s odpowiednie ceny pochodzace z
rynku, ktéry nie jest aktywny lub ceny podobnych sktadnikéw lokat pochodzace z Aktywnego Rynku przy wycenie wartoSci
godziwej stosowany jest model wyceny wykorzystujacy te ceny.

3. Przy wycenie wartosci godziwej jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych, a takze tytutdw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania za pomocg modelu stosuje sie wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa ogtoszonej na Dzien Wyceny przez zarzadzajacego funduszem lub
instytucjg wspdlnego inwestowania.

4. Przy wycenie wartosci godziwej dtuznych papieréw wartosciowych za pomocg modelu stosuje sie dane wejSciowe
potwierdzone przez rynek tj. wg. ostatniej dostepnej na Dzien Wyceny ceny opublikowanej przez niezalezng instytucje
$wiadczaca tego rodzaju ustugi, ktdra w szczegdlnosci moze nie opierac sie wylacznie na cenach notowanych.

5. Z zastrzezeniem ust. 4 w czesci Szczegdine metody wyceny sktadnikdw lokat i zobowigzan, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci
godziwej dtuznych instrumentdw finansowych za pomoca metod opisanych powyzej (ust. 2 i 4), przy wycenie wartosci godziwej
stosowany jest model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych z uwzglednieniem zatozer dotyczacych ryzyka, polegajacy na
kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop procentowych z
krzywych rentownosci odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

6. Jezeli nie mozna ustali¢ wartosci godziwej udziatowych papieréw wartosciowych lub udziatéw w spdtkach za pomocg modelu
wykorzystujgcego dane wejsciowe obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni, przy wycenie wartosci godziwej
stosuje sie w szczegolnosci metode skorygowanych aktywdw netto lub metode dochodowa.

7. Z zastrzezeniem ust. 4 w czesci Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych, transakcje reverse
repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie w wartosci godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych
przeplywdw pienieznych z uwzglednieniem zatozer dotyczacych ryzyka, polegajacego na kalkulacji wartosci oczekiwanej
kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stdp procentowych z krzywych rentownosci
odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

8. Transakcje dotyczace wymiany pfatnosci walutowych lub odsetkowych oraz stop procentowych wycenia sie w wartosci
godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka,
polegajgcego na kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop
procentowych z krzywych rentownosci odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

9. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niz wymienione w ust. 8 wycenia za pomocg modeli, o ktérych mowa w
ust. 1, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu. W szczegdlnosci, opcje wycenia sie w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymaciji.

10. Prawa poboru, ktdre nie sg przedmiotem wymiany rynkowej wycenia sie za pomocg modeli, o ktdérych mowa w ust. 1, przy
zastosowaniu wartosci teoretycznej prawa poboru.

11. Jezeli prawa do akcji s tozsame w prawach do akgji, dla ktdrych jest dostepna cena notowana na Aktywnym Rynku przy
wycenie wartosci godziwej stosuje sie te cene, a w przypadku gdy nie jest mozliwe zastosowanie tej zasady, prawa do akcji
wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ godziwg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

12. Obligacje zamienne wycenia sie zgodnie z zasadami okreslonymi dla pozostatych dtuznych papierdw wartoSciowych z
uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany oszacowanej za pomocg modeli, o ktérych mowa w ust. 1.

13. Dhuzne papiery warto$ciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sie w wartosci godziwej oszacowanej za
pomocg modeli, o ktdrych mowa w ust. 1, z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego.

14. Metody wyceny sktadnikdw lokat Funduszu i modele, o ktérych mowa w ust. 1, podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.
Zmiany w zakresie metod i modeli wyceny podlegajg publikacji w sprawozdaniach finansowych Funduszu.

Szczegblne metody wyceny sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych

1. Papiery wartoSciowe, ktorych wiasnos$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu i wycenia sie je wedtug zasad przyjetych dla tych papieréow
wartoéciowych. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktdrych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, nie
stanowig skfadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw warto$ciowych Fundusz rozlicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.
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3. Zobowigzania Funduszu z tytutu krdtkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

4. W przypadku transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni
dopuszcza sie wycene metodag skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

5. W przypadku aktywdw i zobowigzan finansowych:

a. o pierwotnym terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

b. niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papieréw warto$ciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem
posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wczesniejszej emisji

dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci skfadnika aktywow.

6. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

7. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku, w walucie, w ktérej sg denominowane.

8. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walucie obcej, wykazuje sie w ziotych po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego s$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ Aktywdw notowanych lub
denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do dolara
amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

Zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych i metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania Funduszu.
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NOTA 2 Naleznosci Funduszu

30.06.2025 31.12.2024
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 2029 1622
Z tytutu wniesionych przez fundusz zabezpieczen 2 026 1622
Razem 2029 1622
NOTA 3 Zobowigzania Funduszu
30.06.2025 31.12.2024

Z tytutu nabytych aktywow 269 0
Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 14 175 15 659
Z tytutu instrumentéw pochodnych 7 46
Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 122 404
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gwarangji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 19 13
Pozostate zobowigzania, w tym: 109 72
wynagrodzenie za oferowanie certyfikatow inwestycyjnych 48 50
wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 41 0
Razem 14 701 16 194
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Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych:
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30.06.2025

31.12.2024

Wartos¢ na
dzien

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na
dzien

Wartos¢ na dzien

Waluta bilansowy w bilansowy w
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 924 892
Bank Polska Kasa Opieki S.A. PLN 850 850 520 520
Bank Polska Kasa Opieki S.A. CzZK 8 1 121 20
Bank Polska Kasa Opieki S.A. EUR 3 12 19 82
Bank Polska Kasa Opieki S.A. RON 1 0 0 0
Bank Polska Kasa Opieki S.A. TRY 8 1 0 0
Bank Polska Kasa Opieki S.A. usb 16 59 61 252
Bank Polska Kasa Opieki S.A. ZAR 3 1 80 18
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
Wartos¢ na Wartosc na dzien Wartosc¢ na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien bilansowy w dzien bilansowy w
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
II1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 944 1004
= PLN 723 723 741 741
- CAD 0 1 0 0
= CzK 67 12 121 21
- EUR 16 66 26 114
- RON 1 1 0 0
- TRY 82 8 0 0
- usb 30 116 30 118
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ZAR 81 17 47 10

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar na rachunkach
podstawowych na kazdy dzier kalendarzowy biezacego okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stop procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowa, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow sSrodkéw pienieznych wynikajgce ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach
pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 30 czerwca 2025 .

Wartosc¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

I. Aktywa obcigzone _wzyklem wartosci godziwej wynikajacym 36 872 88,63%
ze stopy procentowej:
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 30 183 72,55%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 689 16,08%
II. Z_obc_)wnazama obciazone ryzyklgm wartosci godziwej 14 175 34,07%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 14 175 34,07%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. {\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 22 726 54,63%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 16 736 40,23%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5990 14,40%
IV. Zobowiazania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

s : 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzier 31 grudnia 2024 r.

Wartosc¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

I. Aktywa obcigzone _ryzyklem wartosci godziwej wynikajacym 39 262 93,00%
ze stopy procentowej:
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31 159 73,81%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8103 19,19%
II. Z'obC_>W|qzan|a obciazone ryzyku?m wartosci godziwej 15 659 37,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 15 659 37,09%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. {-\kt_ywa obciazone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 27 349 64,78%
wynikajgcym ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 20 983 49,70%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 366 15,08%
IV. Zobowiazania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

- : 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
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Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papierdw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym danego podmiotu, ktérych
udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym na dzien 30 czerwca 2025 .

Wartosc¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

e e (vez wartok w013
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 924 2,22%
Naleznosci 2 029 4,88%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 30 183 72,55%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 877 16,52%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat:
Bank Gospodarstwa Krajowego 7 457 17,93%
Diuzne papiery wartosciowe 7 457 17,93%
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2 082 5,00%
Diuzne papiery wartosciowe 1155 2,78%
Instrumenty pochodne 1 0,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 925 2,22%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 18 040 43,36%
Diuzne papiery wartosciowe 18 040 43,36%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2024 r.

Wartosc¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

L A Shcitone etk keedyym (e wartods s
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 892 2,11%
Naleznosci 1622 3,84%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31 159 73,81%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8118 19,22%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat:
Bank Gospodarstwa Krajowego 7 569 17,93%
Dtuzne papiery wartosciowe 7 569 17,93%
Skarb Panstwa Rumunii 2224 5,27%
Dtuzne papiery wartosciowe 2224 5,27%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 20 083 47,57%
Diuzne papiery wartosciowe 20 083 47,57%

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym:

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywoéw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kursow walut. Koncentracja ryzyka walutowego
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zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegolnych walutach obcych, ktorych
udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym na dzier 30 czerwca 2025 r.

Wartosc¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogotem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 16 022 38,52%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 74 0,18%
Naleznosci 2 026 4,87%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13734 33,02%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 188 0,45%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 275 0,66%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2024 r.

Wartosc¢ na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach
w tys. zt ogoétem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 13 084 30,99%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 372 0,88%
Naleznosci 1622 3,84%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 075 26,23%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 15 0,04%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 46 0,11%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 30 czerwca 2025 r.

Udziat w aktywach ogo6tem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Diuzne papiery wartosciowe

EUR 13,89%
USD 8,64%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2024 r.

Udziat w aktywach ogo6tem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery warto$ciowe

EUR 14,91%
USD 11,32%

W celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. W przypadku, gdy Fundusz posiadat tego typu umowy na dzien bilansowy,
cel ich zawarcia zostat wskazany w Nocie 6.

Fundusz moze réwniez wzywac kontrahentdw do ztozenia zabezpieczen w celu zabezpieczenia ryzyka niewywigzania sie przez
nich ze zobowigzan wobec Funduszu z tytutu transakgji, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne
oraz transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych. W przypadku, gdy otrzymane przez Fundusz zabezpieczenia
przekraczajg 5% wartosci aktywdw Funduszu, zostaly one wykazane w Nocie 3, w pozycji ,pozostate zobowigzania z tytutu
otrzymanych przez Fundusz zabezpieczen”.
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentdw pochodnych, wykazane w tabeli przyszie ptatnosci Funduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony
kontraktu w trakcie zawierania transakcji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2025 r.

Typ zaje_i_:ej Nazwa instrumentu insltz::::{\tu Cel otwarcia pozycji otwe‘::,:e"jt(;iézycji Wartos¢ przysztych platnosci funduszu p‘llzglz?éiti:ikzl:z;zl:‘eﬂrft‘a Data zapadalnosci
pozycji pochodnego pochodnego (w tys. zt) (wtys.) (w tys.)

Pozycja dtuga g‘l’fg;rzdogg'{ FE Forward sprawne zarzadzanie portfelem -6 672|PLN 157|EUR 2025-07-01
Pozycja krétka gc1>r\6v7ar2dogg RPLN Forward sprawne zarzadzanie portfelem 2 157|EUR 668 | PLN 2025-07-01
Pozycja krotka gc{rgl;rzdogss DI Forward sprawne zarzadzanie portfelem 12 149|USD 551|PLN 2025-07-01
Pozycja krotka ggrgl;rzdogsR Y PLN Forward sprawne zarzadzanie portfelem -1 5 015|TRY 453|PLN 2025-07-03
Pozycja krétka Eﬁ_ﬁév.i%z%s?fé? So5  |PXswap %%Z:Si?;‘;ig)zyka 115 1 000|usp 3732|PLN 2025-07-01
Pozycja krétka ;)3('3332%2[’5581%'7\'.2025 FX swap ﬁ\%;aegz;;‘;g)zyka 23 250|usD 927|PLN 2025-07-01
Pozycja krétka 52.323%5:51%;2025 FX swap %%Zzgii?gzg)zyka 1 55|EUR 234[pLN 2025-07-01
Pozycja krétka ?é.g\gl.azngsU&%;‘.zozs FX swap f;\g\;aezgii;ﬁgfyka 0 100|EUR 425|PLN 2025-07-01
Pozycja krétka ;)5(.323%55252%22025 FX swap %%zzzgzc‘i,;‘;zgfyka 2 4 140|czK 712|PLN 2025-07-02
Pozycja krétka ;);.332%22959%92025 FX swap ﬁ]%;ae’;gii;‘r']‘zgfyka 4 1360[zAR 280|PLN 2025-07-09
Pozycja krétka ;)é.g\g.az%zGSBfo%y.zozs FX swap ﬁ]%\r’ae’s‘gzc?;‘gzgrfyka 0 10|GBP 50{pPLN 2025-07-10
Pozycja krétka ?5.33.3%55’?&92025 FX swap ;?;Z:ﬁi;ﬁ;zyka 11 1.340|EUR 5 700|PLN 2025-07-11
Pozycja krétka (FJ)E.S;\I.%ZESLJT1%7N.2025 FX swap %g";:rs‘gz;;‘ri;zyka 0 220|EUR 933|PLN 2025-07-11
Pozycja krétka P o D P s |FXswap %%;Z’S‘gzc‘:,;‘r']‘zgjzyka 0 1385|UsD 5011 |pLN 2025-07-15
Pozycja krétka g)z(.g;v.a%z(;zg;léy.zozs FX swap %%CZZL?ZSJ”AZQZW 0 4 140|czx 711 [PLN 2025-07-23
Pozycja krétka Ez.gXaZ%ZESU?:(IJ-;{ZOZS FX swap I‘;}%;Z:ﬁi;‘;g’zyka 6 90|EUR 388|pLN 2025-07-24
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. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka e
Pozycja krétka 24.04.2025 24.07.2025 FX swap inwestycyjnego 6 90| EUR 389|PLN 2025-07-24
. . FX Swap RON PLN ograniczenie ryzyka 7.
Pozycja krotka 25.06.2025 25.07.2025 FX swap inwestycyjnego 6 467 |RON 396|PLN 2025-07-25
Terminy i warunki Kwota bedaca
Typ zajetej pozycji Nazwa instrumentu Rodzaj instrumentu Cel otwarcia pozycji Wartos¢ otwartej przysz!yZh strumieni podstawa Data zapadalnosci
pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) PR przysztych ptatnosci
pienieznych
(w tys. zt)
Codziennie na podstawie
" N " 3 _10 | kursu rozliczeniowego " e
Pozycja dtuga US 10yr Ultra Fut Sep25 UXYU5 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 10 podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2025-09-19
Board of Trade
Codziennie na podstawie
: MSCI World Index Sep25 P ’ : _c | kursu rozliczeniowego . no.
Pozycja dtuga (DEO0OC69UYP2) ZWPU5 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 5 podawanego przez Eurex Nie dotyczy 2025-09-19
Exchange
Codziennie na podstawie
- . . . . ~ kursu rozliczeniowego . Y
Pozycja dtuga US 2YR NOTE (CBT) SEP25 TUUS ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 234 podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2025-09-30
Board of Trade
Codziennie na podstawie
. P ’ : | kursu rozliczeniowego . 02
Pozycja dtuga 3 MONTH SOFR FUT Dec25 SFRZ5 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 7 podawanego przez Nie dotyczy 2026-03-17
Commodity Exchange, Inc.
Ptatnosci roczne wg stopy
Pozycja krotka g\f\/;;g 422%'36‘“%%31‘; IRS PLN 25.04.2030 | sprawne zarzadzanie portfelem 24| PLNW6M Pratnosci 2 000 2030-04-25
potroczne wg stopy 4,00%

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 r.

Typ zajetej Nazwa instrumentu . Rodzaj . . War_toé(: ..| Wartosc¢ przysztych ptatnosci funduszu Warto’éc_:i przysztych L .
ozvGii ochodnedo instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji (w tys.) platnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pozyc P 9 pochodnego (w tys. zt) : (w tys.)
. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka _ o
Pozycja krotka 11.12.2024 21.01.2025 FX swap inwestycyjnego 5 1 175|EUR 5 022|PLN 2025-01-21
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka B 01
Pozycja krotka 12.12.2024 21.01.2025 FX swap inwestycyjnego 41 1 150|USD 4 679|PLN 2025-01-21
. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 13.03.2024 31.01.2025 FX swap inwestycyjnego 15 160 | EUR 700|PLN 2025-01-31

( 22 640 05 55

in.pzu.pl

Strona 30 z 43






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2025 r.

Kwota bedaca
Rodzai instrumentu Wartos¢ otwartej| Terminy i warunki podstawa
Typ zajetej pozycji Nazwa instrumentu pochodnego o::: hodnedo Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. przysztych strumieni przysztych Data zapadalnosci
P 9 zt) pienieznych ptatnosci (w tys.
zt)
Codziennie na podstawie
. . EURO_BTP_FUTURE_MAR25 ograniczenie ryzyka kursu rozliczeniowego . Ry
Faraa it (DEOOOFO1NAB3) 45 inwestycyjnego e podawanego przez Eurex e ey Lt
Exchange
Codziennie na podstawie
. EURO-BUND FUTURE MAR25 ograniczenie ryzyka 20| Kursu rozliczeniowego . 2
Pozycja dtuga (DEOOOFO1NAD9) RXH5 inwestycyjnego 3 podawanego przez Eurex Nie dotyczy 2025-03-06
Exchange
Codziennie na podstawie
Pozycja krétka US 10yr Ultra Fut Mar25 UXYH5 ] EIEELTS (et o [lsl erd[esilerizge Nie dotyczy 2025-03-20
inwestycyjnego podawanego przez
Chicago Board of Trade
Codziennie na podstawie
Pozycja diuga MSCI World Index Mar25 (DEOOOCGTK6V3) |zwPHS ograniczenie ryzyka 7|kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 2025-03-21
inwestycyjnego podawanego przez Eurex
Exchange
Codziennie na podstawie
. ograniczenie ryzyka _o | kursu rozliczeniowego . ey
Pozycja dtuga US 2YR NOTE (CBT) Mar25 TUH5 inwestycyjnego 8 podawanego przez Nie dotyczy 2025-03-31
Chicago Board of Trade
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NOTA 7 Transakcje repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back, pozyczek papieréw wartosciowych

30.06.2025 31.12.2024
I. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
I1. Transakcje repo / sell-buy back 14 175 15 659
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 14 175 15 659
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw witasnosci i ryzyk 0 0
II1. Udzielone pozyczki papierow wartosciowych 0 0
1V. Zaciagniete pozyczki papierow wartosciowych 0 0

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Zaciagniete i wykorzystane przez Fundusz kredyty i pozyczki pieniezne w kwocie stanowiacej na dzien ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu:

Nie dotyczy

Udzielone przez Fundusz kredyty i pozyczki pieniezne w kwocie stanowiacej na dzien bilansowy, wiecej niz 1%
wartosci aktywow Funduszu:

wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2025 r.
Nie dotyczy
wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 r.

Nie dotyczy
NOTA 9 Waluty i roznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

30.06.2025 31.12.2024
Pozycja bilansowa WartoSc na dzief | .oz na dzien | Wartosénadzien |\ 4 c¢ ha dzien
bllansom_ly w danej bilansowy w tys. zt bllansom.ly w danej bilansowy w tys. zt
walucie w tys. walucie w tys.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 924 892
PLN 850 850 520 520
CzK 8 1 121 20
EUR 3 12 19 82
RON 1 0 0 0
TRY 8 1 0 0
usbD 16 59 61 252
ZAR 3 1 80 18
Naleznosci 2029 1622
PLN 3 3 0 0
EUR 135 571 141 603
GBP 12 57
usbD 386 1398 248 1019
Transakcje reverse repo / buy-sell back (1] 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 31774 31585
rynku
PLN 18 040 18 040 20 510 20 510
CzZK 8676 1488 0 0
EUR 1678 7117 1473 6 296
RON 493 412 0 0
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TRY 5143 467 0 0
usD 1063 3845 1165 4779
ZAR 1995 405 0 0
fyk':?((lilniki lokat nienotowane na aktywnym 6877 8118
PLN 6 689 6 689 8103 8103
CzZK 12 2 0 0
EUR 6 25 4 15
GBP 0 0 0 0
RON 7 6 0 0
usD 42 151 0 0
ZAR 20 4 0 0
Zobowigzania 14 701 16 194
PLN 14 426 14 426 16 148 16 148
CzK 0 0 0 0
EUR 65 274 1 4
TRY 9 1 0 0
usbD 0 0 10 42
Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 30 czerwca 2025 r.
30.06.2025 31.12.2024
Waluta
Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt

CzK 0,1715 0,1699
EUR 4,2419 4,2730
GBP 4,9546 -

RON 0,8354 -

TRY 0,0908 -

usD 3,6164 4,1012
ZAR 0,2030 0,2188
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Dodatnie réznice kursowe:

01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2024 - 30.06.2024
Skiadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0 97 0 83
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
; - ; A - 21 0 0 0 0 0
inwestowania majace siedzibe za granica
Ujemne roznice kursowe:
01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2024 - 30.06.2024
Skiadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Dtuzne papiery wartosciowe -323 -509 -341 0 -267 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego 0 34 0 0 0 0
inwestowania majace siedzibe za granica
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2025 - | 01.01.2024 - | 01.01.2024 -

30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -761 462 185
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 549 346 210
RAZEM -212 808 395

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

lokat"
01.01.2025 - | 01.01.2024 - | 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku -338 715 652
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 265 -384 -297
RAZEM -73 331 355
Wyptacone dochody
Nie dotyczy

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do funduszu srodkéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢ niezwlocznie,
w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

01.01.2025- 01.01.2024- 01.01.2024-
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastgpita jeszcze ptatnosé 0 0f
2. transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedgcych 0 o
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
3. transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych 0 0
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
NOTA 11 Koszty Funduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2025 - 01.01.2024 - 01.01.2024 -
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 98 197 97
2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 108 199 114
RAZEM 206 396 211
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INFORMACIA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w prezentowanym sprawozdaniu za
biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu,
za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poroéwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

Nie wystapity znaczace rdznice pomiedzy danymi pordwnawczymi ujawnionymi w prezentowanym sprawozdaniu, a
sprawozdaniami uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi.

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegéinych poziomach hierarchii wartosci
godziwej.

Ze skladnikami lokat, ktdrych warto$¢ godziwa jest szacowana za pomocg modeli wyceny gdzie wszystkie znaczace dane
wejsciowe sg obserwowalne (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii
wartosci godziwej) wigzg sie nastepujace ryzyka:

1. ryzyko danych — ryzyko wynikajace z wykorzystania do budowy i stosowania modeli nieprawidtowych,
niewiarygodnych lub niekompletnych danych;

2. ryzyko zatozen i metodologiczne — ryzyko wynikajace z zatozen lub uproszczen wykorzystanych przy budowie modelu
badz wykorzystania do budowy modeli lub ustalania parametréw, niewtasciwych narzedzi, technik lub metod (w tym
statystycznych);

3. ryzyko administrowania — ryzyko niewfasciwego zastosowania lub dziatania modeli z powodu ich nieadekwatnego
monitorowania, walidacji, implementacji oraz aktualizacji.
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SKLASYFIKOWANYCH
WG POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

30.06.2025

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne w sposob bezposredni lub
posredni

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

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 20 499 76,20 17 632 65,54 520 1,93
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 20 499 76,20 17 632 65,54 520 1,93
Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akcji 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 19 159 71,22 17 169 63,82 520 1,93
Instrumenty pochodne 0 0,00 212 0,79 0 0,00
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 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
‘SI'I\étClIJZII\L ;lczzaeztrr;iﬁit(\:/;a emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce 1340 4,98 251 0,03 0 0,00
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
I1. Zobowigzania 0 0,00 7 0,03 (1] 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 7 0,03 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW I 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 znaczace dane wejsciowe sa
obserwowalne w sposob bezposredni lub
posredni

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

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 20509 78,81 18 138 69,70 1056 4,06
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 20 509 78,81 18 138 69,70 1 056 4,06
Akcje 426 1,64 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
Diuzne papiery wartosciowe 20 083 77,17 18 123 69,64 1056 4,06
Instrumenty pochodne 0 0,00 15 0,06 0 0,00
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 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
‘SI'I\étéJZII\L ;lczzaeztrr;iﬁitc\néa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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
II. Zobowigzania 0 0,00 46 0,18 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 46 0,18 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA

POZIOMIE 21 3 30.06.2025
Razem oy
LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA
31.12.2024
POZIOMIE 21 3
Razem 376

Informacje o poszczegélnych aktywach i zobowigzaniach finansowych wycenionych metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytulu utraty wartosci
sktadnika aktywow oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach na dzien bilansowy.

Na dzien 30 czerwca 2025 r.

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ

30.06.2025

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWE] Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z

CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. z} aktywach ogétem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00
2. Skfadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00
Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAﬂ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 30.06.2025

Wartosc¢ na dzien

Procentowy udziat w zobowiazaniach

TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt ogétem

1. Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 14 175 96,42
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00
Na dzien 31 grudnia 2024 r.

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANE] 31.12.2024

PROCENTOWED Z UWZGLEDNIENTEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI | povaosc o dzief | Procentowy udzialw
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00
2. Skfadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00
Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAI@ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 31.12.2024

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANE]J PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWE] Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z

Wartos¢ na dzien

Procentowy udziat w zobowiazaniach

TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt ogétem
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 15 659 96,70
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00
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Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane
przez Fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic¢.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej nastepujg w przypadku stwierdzenia, ze nastagpita zmiana wolumenu
lub poziomu aktywnosci rynku w stosunku do normalnej aktywnosci rynku dla danego sktadnika lokat uzasadniajgca przeniesienie pomiedzy
poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na podstawie nastepujacych czynnikdw.

e wolumenu transakcji;
e aktualnosci notowanych cen;
e roznic cen wystepujacych pomiedzy animatorami rynku;
e  dostepnosci do informacji na temat transakgji.
Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej:
Na dzien 30 czerwca 2025 r.
Nie wystapity.
Na dzien 31 grudnia 2024 r.

Sktadniki lokat Wartosc¢ na dzien bilansowy w tys. zt

Dtuzne papiery wartosciowe 505

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 2, a poziomem 1 hierarchii wartosci godziwej:

Na dzien 30 czerwca 2025 r.

Sktadniki lokat Wartosc¢ na dzien bilansowy w tys. zt

Dtuzne papiery wartosciowe 715

Na dzien 31 grudnia 2024 r.
Nie wystapity.

Opis technik wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2
albo poziomie 3 hierarchii

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat sklasyfikowang na poziomie 2 okre$la sie na podstawie dostepnych publicznie kwotowan pochodzacych z
rynku, ktéry nie jest aktywny lub (w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych) na podstawie cen ustalonych i publikowanych przez
niezalezny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania pochodzace od uczestnikow rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku
ich braku — przy wykorzystaniu innych modeli wyceny.

Warto$¢ godziwg dtuznych instrumentdw finansowych, wyznacza sie metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Krzywa
dyskontowa zbudowana jest z krzywej referencyjnej odzwierciedlajacej poziom stdp wolnych od ryzyka, do ktérej dodawane s3g spready
odzwierciedlajgce specyfike instrumentu i ryzyko z nim zwigzane. Powyzsze spready sg ustalane na moment poczatkowego ujecia
instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a nastepnie okresowo aktualizowane w zaleznosci od dostepnosci, odpowiednio w oparciu o
dane o transakcjach (obserwowalne dane wejéciowe) lub w oparciu o analize zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane
wejéciowe). Dane wejsciowe do wyceny takie, jak krzywe rentownosci, kursy walutowe i spready sektorowe sg pobierane z systemow
informacyjnych.

Warto$¢ godziwg kapitatowych instrumentéw finansowych okresla sie na w oparciu o modele wyceny bazujgce na dostepnych danych
rynkowych lub w oparciu o obecng wartos¢ przysztych, prognozowanych wynikdw spotek. Wycene metodg dochodowg przeprowadza sie z
wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: sprawozdan finansowych spétki, prognozowanego budzetu spoétki, danych
makroekonomicznych i danych operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane stopg dyskonta
odpowiadajacg poziomowi ryzyka generowanych przeptywdw, dajgc w wyniku warto$¢ biezacg strumienia przeptywow pienieznych
generowanych przez wyceniany podmiot. Nastepnie okreSla sie wartoS¢ rezydualng na koniec okresu prognozy, ktora jest rowniez
dyskontowana i powieksza ogolng warto$¢ wycenianego podmiotu.

Warto$¢ godziwg jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego
inwestowania majacych siedzibe za granicg okresla sie wedtug wartosci jednostki uczestnictwa i certyfikatdw inwestycyjnych publikowanych
przez podmioty zarzadzajgce funduszem.

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktow terminowych (ang. forward) oraz
kontraktdw zamiany oprocentowania typu IRS okreslana jest metodg zdyskontowanych przysztych przeptywdw pienieznych. Do
dyskontowania przeptywdw pienieznych uzywane sg stawki z krzywych OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzgledniajgcych walute, w
ktorej denominowany jest depozyt zabezpieczajacy dla danego instrumentu.
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Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia oraz zmiany w okresie sprawozdawczym w przypadku wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Kwota lacznych zyskow lub strat za okres
sprawozdawczy w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Na dzien 30 czerwca 2025 r.

UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE OKRESOW )NARTOéCI GODZIWEJ] NA POZIOMIE Dluzne papiery wartosciowe
3 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

Wartos¢ na poprzedni dzien bilansowy 1 056
Kupna 0
Reklasyfikacje z poziomu 1 0
Reklasyfikacje z poziomu 2 520
taczny zysk lub strata ujeta w wyniku z operacji w tym: 5
- przychody odsetkowe 5
- Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0
- Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 0
Sprzedaze 1 000
Emisje 0
Rozliczenia 61
Reklasyfikacje do poziomu 1 0
Reklasyfikacje do poziomu 2 0
Wartos¢ na dzien bilansowy 520

Na dzien 31 grudnia 2024 r.

UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE OKRESOW )NARTO§CI GODZIWEJ NA POZIOMIE Dluzne papiery wartosciowe
3 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

Wartos¢ na poprzedni dzien bilansowy 274
Kupna 1 006
Reklasyfikacje z poziomu 1 0
Reklasyfikacje z poziomu 2 0
taczny zysk lub strata ujeta w wyniku z operacji w tym: 56
- przychody odsetkowe 56
- Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0
- Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 0
Sprzedaze 270
Emisje 0
Rozliczenia 10
Reklasyfikacje do poziomu 1 0
Reklasyfikacje do poziomu 2 0
Wartosc¢ na dzien bilansowy 1 056

Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez Fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej klasyfikowane sg instrumenty dtuzne, dla ktérych nie jest mozliwe ustalenie wartosci spreadu
indywidualnego na podstawie obserwowalnych danych rynkowych. Dla takich transakcji dokonywana jest analiza zmiany ryzyka
kredytowego na podstawie ratingdw wewnetrznych. Dla instrumentdw, dla ktorych nastgpita zmiana ratingu wewnetrznego, kalkulowana
jest korekta przy zastosowaniu tablic skumulowanego PD (probability of default) pokazujgcych prawdopodobienstwo niewyptacalnosci w
zaleznosci od ratingu i czasu trwania instrumentu w podziale na emitentéw finansowych oraz komercyjnych oraz parametru LGD (loss given
default), czyli straty w przypadku niewyptacalnosci dla danego instrumentu. Nastepnie metodami numerycznymi dokonuje sie rekalibracji
spreadu kredytowego w taki sposdb, aby warto$¢ z modelu réwnata sie wartosci skorygowane;.
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Informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej, w
tym prezentacja wplywu wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Rodzaj skiadnika lokat

Nieobserwowalne dane
wejsciowe

Charakterystyka

Wrazliwos¢ wyceny na
dzien 30.06.2025%*

Wrazliwos$¢ wyceny na
dzien 31.12.2024*

Diuzne papiery wartosciowe

Spread kredytowy

Dla instrumentdw, dla ktdrych nie jest
mozliwe ustalenie spreadu za pomoca
obserwowalnych danych rynkowych,
dokonuje sie analizy ryzyka
kredytowego na podstawie ratingéw
wewnetrznych. W przypadku, gdy
wystgpi zmiana ratingu wewnetrznego,

Korelacja ujemna.

Przy zatozeniu fluktuacji
zmiennej szacunkowej na
poziomie +/- 1 p.p, wptyw
na wycene instrumentu nie
jest istotny i nie przekracza
1 tys. zh

Korelacja ujemna. Przy
zatozeniu fluktuaciji
zmiennej szacunkowej na
poziomie +/- 1 p.p, wptyw
na wycene instrumentu nie
jest istotny i nie przekracza
1 tys. zh

kalkulowana jest korekta przy
zastosowaniu tablic skumulowanego PD
(probability of default) pokazujacych
prawdopodobienstwo niewyptacalnosci
oraz parametru LGD (loss given
default), czyli potencjalnej straty w
przypadku niewyptacalnosci dla danego
instrumentu. Nastepnie metodami
numerycznymi wyznacza sie spread
kredytowy.

* W tabeli zostaty zaprezentowane informacje zaréwno na temat nieobserwowalnych danych wejéciowych opracowanych przez Fundusz, jak i takich do ktorych
Fundusz ma racjonalny dostep

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowsq i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majgcych wptyw na sytuacje majatkows i finansowa,
ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu. Nie wystapity przypadki:

e informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyijny,

e  zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikat inwestycyjny lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu,

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Funduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia prezentowanego sprawozdania w ocenie Zarzadu zatozenie o mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
jest zasadne. Powyzsze sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

Ocena kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w ciggu co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego oparta zostata na analizach, ktore
uwzgledniaty w szczegdlnosci:

e ptynnos¢ portfela inwestycyjnego, w tym mozliwos¢ obstugi zwiekszonej liczby zlecen umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych,

e  skiad portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartosci aktywow po dacie bilansowej,

e  stosowane strategie inwestycyjne, w tym kwestie alokacji w instrumenty emitentéw cechujgcych sie wyzszym ryzykiem
kredytowym oraz aktywny hedging,

e ryzyko przekroczen limitdw inwestycyjnych i limitdw bedacych przestankami likwidacji Funduszu.

Biorgc pod uwage wyniki powyzszych analiz, w opinii Zarzadu Towarzystwa, na dzien bilansowy oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania mimo mozliwosci wzrostu ryzyka utraty ptynnosci i ryzyka kredytowego, niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuacji dziatalnosci
w okresie co najmniej 12 miesiecy nie wystepuje. Aktualny poziom ryzyka jest spdjny z profilem Funduszu.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie wystapity

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie wystapity

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Funduszu
Nie wystapity

Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktoérych minagt termin ptatnosci lub wystepuja opodznienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie wystapity
Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Towarzystwo monitoruje zgodnoS¢ obowigzujacej siatki limitdw ustawowych i statutowych z aktualnym sktadem portfela Funduszu i w
przypadku przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano naruszen ograniczen
inwestycyjnych.
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Na dzien bilansowy dywersyfikacja sktadnikow lokat wchodzacych w sktad portfela Funduszu byta zgodna z obowigzujgcymi limitami
ustawowymi i statutowymi.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wplyna¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Nie wystapily zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu
i ich zmian sprawozdaniu Funduszu.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji
finansowej PZU FIZ Legato Absolutnej Stopy Zwrotu
(dalej zwany: ,,Funduszem”).

Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢, jakie
nastapity w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakonczeniu, do dnia publikacji sprawozdania
finansowego.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W pierwszym pétroczu 2025 roku Fundusz znajdowat
sie  pod wptywem zmian zachodzacych na
miedzynarodowych rynkach finansowych. Czes¢
bankdéw centralnych utrzymywata stopy procentowe
na podwyzszonym poziomie podczas gdy inne, np.
Europejski Bank Centralny czy NBP, luzowaty swoja
polityke monetarna. Polityka fiskalna globalnie nadal
pozostawata ekspansywna oddziatujac negatywnie na
dtugie korice krzywych obligacyjnych. W omawianym
okresie na rynki finansowe przejsciowo powrdcita duza
zmienno$¢ bedaca wynikiem nieprzewidywalnosci
polityki celnej administracji USA.

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym za
biezacy  okres  sprawozdawczy. W  okresie
sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt
bteddéw podstawowych majacych wptyw na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Funduszu. Nie wystapity przypadki:

e informowania uczestnikéw o korektach wyceny
aktywdw netto  Funduszu na certyfikat
inwestycyjny,

e zawieszania zbywania lub  odkupywania
certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w
dokonywaniu  wyceny aktywéw netto na
certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu,

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Obecna  sytuacja finansowa  Funduszu jest
niezagrozona. Fundusz posiada wystarczajgce srodki
do regulowania biezacych zobowiazan. Towarzystwo
nie identyfikuje zdarzen, ktére mogtyby spowodowac
pogorszenie sytuacji finansowej Funduszu. W portfelu
Funduszu znajdujg sie niemal wytacznie instrumenty i
$rodki finansowe, ktére mozna spieniezy¢ w terminie
do kilku dni.

Stopa zwrotu Funduszu (rozumiana jako procentowa
zmiana wartoéci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym) liczona na
podstawie cen certyfikatow publikowanych w dniach
wyceny, zgodnie ze statutem Funduszu, byta dodatnia
i wyniosta w | pétroczu 2025 roku (+) 4,57%.

Przewidywana sytuacja finansowa  Funduszu
uzalezniona jest od szeregu czynnikdw, wsrdd ktérych
najwazniejszymi s3: osiggana stopa zwrotu z lokat
Funduszu; ewentualne umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych Funduszu; koniunktura na rynkach
stanowigcych  gtéwne  kierunki  dziatalnosci
inwestycyjnej Funduszu, w tym przede wszystkim na
rynku instrumentéw dtuznych; oraz wahania cen
instrumentéw finansowych, ktére moga stanowic
przedmiot lokat portfela zgodnie 2z polityka

inwestycyjng okreslona w statucie Funduszu.

Mozliwos¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu
jest uwarunkowana takze wtasciwym zarzadzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w
tym w szczegélnosci decyzji alokacyjnych. Proces
inwestycyjny odbywa sie w rezimie S$cistego
przestrzegania ryzyka inwestycyjnego w celu
ograniczania potencjalnych strat.

Informacja o udziatach wtasnych.

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjna
zgodnie z polityka inwestycyjna okreslona w statucie.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i
rozwoju.

Nie dotyczy.

Informacja o posiadanych oddziatach.

Nie dotyczy.

Stan majatkowy i sytuacja finansowa Funduszu

Nie dotyczy.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu
za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

30.06.2025
o Wartos¢ wedtu Procentow
SKEADNIKI LOKAT Wartosc wed.tug wyceny nha ® udziat w !
ceny nabycia . 2.
(w tys. z4) dzien bilansowy akty'wach
(w tys. zt) ogotem
Akcje 0 0 0
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartos$ciowe 36454 36 848 88,57
Instrumenty pochodne* 0 212 0,50
Udziaty w spétkach z ograniczon
odpovxyiedzglnoécia ° ? 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytufy ucze§tn|ctwa em{towahe prz.ez mstytuqe . 1606 1591 3,83
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 38 060 38 651 92,90

*W tabeli prezentowane sq instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, ktérych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia, natomiast wycena
ujemna niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych zostata odniesiona w zobowigzania Funduszu. W przypadku wystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych warto$¢ bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia miedzy stronami kontraktu.

Ponizej wskazane zostaty najwazniejsze wskazniki finansowe:

01.01.2025-30.06.2025
Wybrane dane finansowe
(wtys. zt) | (wtys. EUR)
Przychody z lokat 2124 503
Koszty funduszu netto 665 158
Przychody z lokat netto 1459 346
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -212 -50
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -73 -17
Wynik z operacji 1174 278
30.06.2025

Zobowigzania 14701 3466
Aktywa 41604 9808
Aktywa netto 26903 6342
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych ( w szt.) 215456
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za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

(zt) (w EUR)
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,87 29,44
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 5,45 1,29

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sq wedtug Sredniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2025 roku. Pozycje rachunku wynikow w tys.
EUR przeliczone sq wedtug Sredniej arytmetycznej Srednich kurséw NBP na koniec miesiecy od stycznia do czerwca 2025 roku.

1. Zasady sporzadzania sprawozdania

finansowego.

Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku
polskim i w walucie polskie;j.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym
wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci
aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny. Jezeli
charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci, ten fakt odnotowywany jest
odpowiednio w notach objasniajgcych albo informacji
dodatkowe;j.

Zakres informacji ujawnianych w sprawozdaniu
finansowym oraz terminy ich przekazywania reguluja
przepisy:

e ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi oraz akty
wykonawcze do tej ustawy,

e ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci,

e rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,

e rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 .
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu

Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do

zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych

prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy,
dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru,

e rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w
sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych i ponownego
wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr
648/2012,

e rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 6
czerwca 2025 w sprawie informacji biezacych i

okresowych przekazywanych przez emitentéw
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papierow  wartosciowych oraz  warunkdéw

uznawania za rownowazne informacji
wymaganych  przepisami  prawa panstwa

niebedacego panstwem cztonkowskim.
2. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen.

Informacja o instrumentach finansowych.

Przedmiotem inwestycji Funduszu sg udziatowe papiery
wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do akgji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe,
dtuzne papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez rzady panstw lub
banki centralne albo miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska, co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej lub panstw nalezacych do OECD,
instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach
krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach
kredytowych, wierzytelnosci, z wyjatkiem
wierzytelnosci  wobec o0sdb fizycznych, waluty,
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane
instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty
pochodne, oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a
takze tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania

majace siedzibe za granica.

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng Funduszu
(ryzyko zmiany cen).

Polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz
charakteryzuje sie wysokim stopniem ryzyka. Jest to
polityka absolutnej stopy zwrotu oparta na strategii
Global Macro wykorzystujgcej prognozy trenddéw
makroekonomicznych i geopolitycznych na Swiecie.
Strategia ta wykorzystuje cate spektrum klas aktywéw
bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na tych
najptynniejszych, w celu generowania zyskéw bez
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wzgledu na koniunkture panujaca na poszczegdlnych
rynkach finansowych. Strategia Global Macro zaktada
osigganie zyskéw z inwestycji w wyniku zmian w
Swiatowej gospodarce.

Mozliwo$¢ osiagniecia celu inwestycyjnego Funduszu
jest uwarunkowana w duzej mierze witasciwym
zarzadzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji
inwestycyjnych, w tym w szczegélnosci decyzji
alokacyjnych. Fundusz prowadzac polityke absolutnej
stopy zwrotu, dazy do dynamicznego przemieszczania
aktywow, w celu maksymalnego wykorzystania zmian
koniunktury panujacej w réznych segmentach rynkéw i
na roznych rynkach, w tym rynkach finansowych w
ujeciu geograficznym. Cecha charakterystyczna polityki
inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak sztywnych
regut dotyczacych przedmiotéw lokat Funduszu orazich
duza zmiennos¢. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage
bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na osiagana
stope zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne. Ze
wzgledu na dopuszczalne kategorie lokat Funduszu
oraz duzg zmiennosc¢ cen instrumentéw finansowych, w
ktdre sg lokowane Aktywa Funduszu, warto$¢ aktywow
netto Funduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscia.
W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kursow
instrumentow finansowych, bedacych przedmiotem
lokat Funduszu, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci
aktywoéw  zainwestowanych w te instrumenty
finansowe. W szczegdlnosci, w przypadku poniesienia
przez Fundusz strat, osiagnieta przez Fundusz stopa
zwrotu w skali roku moze by¢ ujemna.

Fundusz moze nie zrealizowad celu inwestycyjnego
polegajagcego na wzroScie wartosci  aktywdw
Funduszu. Inwestor musi liczy¢ sie z mozliwoscia
utraty przynajmniej czeSci wptaconych srodkéw.

Ryzyko rynkowe.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

akceptuja mozliwosé obnizenia wartosci
zainwestowanego kapitatu w wyniku znacznych
wahar na rynku akgji. Nagte znaczne wahania na tym
rynku moga skutkowal znacznymi stratami dla

Uczestnikow.

Ryzyko utraty ptynnosci.

Ryzyko utraty ptynnosci lokat polega na braku
mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentéw
finansowych w krotkim okresie, w znacznej ilosci i bez
istotnego wptywania na poziom cen rynkowych, co
moze bezposrednio negatywnie wptywaé na wartos¢
aktywow Funduszu lub tez na wysokos$¢ kosztow
zawarcia transakcji przez Fundusz. Ma to szczegélnie
istotne  znaczenie w  przypadku zaistnienia
niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub
dotyczacych czynnikéw okreslajgcych atrakcyjnosé
inwestycyjna lub percepcje ryzyka w stosunku do danego
emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwiagzku z
powyzszym nie  mozna  wykluczy¢  ryzyka
niekorzystnego wptywu niedostatecznej ptynnosci
lokat Funduszu na warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ptynno$¢ posiadanych przez fundusz obligacji jest
bardzo wysoka, gdyz istnieje mozliwos¢ ich zbycia w
bardzo krétkim czasie bez znaczacego wptywu na ceny
rynkowe (na koniec czerwca 2025 r. 100% aktywow
mozna byto uptynnié w terminie do 7 dni).

Ryzyko niewyptacalnosci emitenta lub

kontrahenta.

Ryzyko rynkowe wigze sie ze zmianami czynnikéw
rynkowych, w tym w szczegdlnosci koniunktury na
rynku papieréw wartosciowych oraz zmiany stop
procentowych.  Ceny papieréw
warto$ciowych takich jak akcje, prawa do akgji, prawa

udziatowych

poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe
podlegaja ogdlnym tendencjom panujgcym w kraju i za
granica. Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego moze ulegac
znacznym wahaniom ze wzgledu na wahania cen
papierow  wartosciowych.  Uczestnicy  Funduszu
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Ryzyko niewyptacalnosci jest to ryzyko niewywigzania
sie ze zobowigzan wobec Funduszu przez emitentow
instrumentéw  finansowych posiadanych przez
Fundusz, kontrahentéw funduszu i inne podmioty
posiadajace zobowigzania wobec Funduszu. Fundusz
ogranicza ryzyko niewyptacalnosci  emitenta,
inwestujagc  w papiery dtuzne emitowane lub
gwarantowane przez podmioty o duzej zdolnosci do
obstugi zobowiazan.

Ryzyko istotnych zaktécen przeptywow srodkéw
pienieznych.

W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty istotne
zaktocenia przeptywdw Srodkéw pienieznych pod
wzgledem liczby i wielkosci zarejestrowanych
przypadkow zaktocen.
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Towarzystwo na biezaco ewidencjonuje nieterminowe
rozliczenia  przeptywéw z transakcji, ktorych
przedmiotem sa papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego, a takze nieterminowe wptywy
pozytkdow z papierédw wartosciowych. W przypadku
nieterminowych wptat w zakresie depozytéw
zabezpieczajacych, saldo depozytdw jest odpowiednio
dostosowywane.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty
pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

statutu nie wymagaja zgody Uczestnikéw Funduszu i
dokonywane sa przez TFl PZU SA, a w przypadkach
wskazanych w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i

funduszami

zarzadzaniu
alternatywnymi inwestycyjnymi
dokonywane s3 za zgodag Komisji Nadzoru
Finansowego.

Ryzyko wyceny aktywéw Funduszu.

Fundusz moze zawiera umowy majace za przedmiot
instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty
pochodne, w tym takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne zaréwno w celu ograniczenia
ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu zapewnienia
sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.

Z lokatami w instrumenty pochodne oraz towarowe
instrumenty pochodne zwigzane s3 oprocz ryzyk
wymienionych w tej czesci dokumentu, nastepujace
rodzaje ryzyk:

1) ryzyko stosowania dzwigni finansowej, polegajace
na tym, ze relatywnie niewielka zmiana ceny
instrumentu bazowego wptywa na

proporcjonalnie  wiekszag zmiane  wartosci

depozytu zabezpieczajgcego wniesionego celem
zawarcia transakcji; istnieje w zwigzku z tym
mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz straty
przekraczajacej wartosé depozytu

zabezpieczajacego,

2) ryzyko bazy polegajace natym, ze zmiany wartosci
instrumentéw pochodnych lub towarowych
instrumentéw pochodnych, w ktorych Fundusz
zajat pozycje, nie beda S$ciSle odzwierciedlaty
zmian wartos$ci instrumentéw bazowych.

Ryzyko zmiany statutu.

Aktywa Funduszu sa wyceniane, a zobowigzania
Funduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji
ustalane sa wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwe]. Jednak oszacowanie wartosci sktadnikow
lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku
moze powodowad  konieczno$¢  dokonywania
wyboréw pomiedzy réznymi metodami estymacji, co
wptywa na wycene lokat i koncowa wartos$¢ aktywow
netto Funduszu. Istnieje ryzyko, ze dokonana zgodnie
z tymi zatozeniami wycena, zwtaszcza w przypadku
instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku,
moze odbiegac od ich rzeczywistej wartosci mozliwej
do uzyskania przy sprzedazy aktywdw na rynku.

Ryzyko ograniczonej ptynnosci certyfikatow
inwestycyjnych.

W okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana
statutu Funduszu. Zmiany te moga wynikaé w
szczegblnosci z potrzeby dostosowania statutu do
zmieniajacych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej
oraz wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci
moga mie¢ wptyw na brzmienie statutu w zakresie
polityki  inwestycyjnej, kosztow czy  zasad
wykupywania certyfikatdw inwestycyjnych. Zmiany
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W czasie funkcjonowania Funduszu certyfikaty
inwestycyjne beda wykupywane w kazdym dniu
wyceny przypadajagcym na koniec pierwszego,
drugiego, trzeciego i  czwartego  kwartatu
kalendarzowego  (Dzien  Wykupu).  Sprzedaz
certyfikatow inwestycyjnych w okresach pomiedzy
Datami Wykupu bedzie mozliwe tylko poprzez ich
zbycie na regulowanym rynku wtérnym. lIstnieje
ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw certyfikatami
inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na rynku
wtérnym lub, ze ceny po jakich beda zawierane
transakcje na rynku wtérnym beda znaczaco nizsze od

wartosci aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane 1z regulacjami prawnymi
dotyczacymi Funduszu, w szczegélnosci w zakresie
prawa podatkowego.

W zwigzku ze zmiennoscig otoczenia prawnego, w tym
przepisdw podatkowych, istnieje ryzyko wystapienia
niekorzystnych ~ zmian  prawnych  skutkujacych
pogorszeniem sytuacji Uczestnikow Funduszu. Nie jest
mozliwe oszacowanie przez Fundusz





POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu

prawdopodobienstwa i zakresu takich zmian w
przysztosci.

Ryzyko stopy procentowej.

Zwigzane przede wszystkim ze zmiang cen
instrumentow dtuznych o statej stopie procentowej
przy zmianie rynkowej stopy procentowej.

Ryzyko operacyjne.

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia
przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub
zawodnych procesow wewnetrznych, btedéw ludzkich,
btedow systeméw, a takze w wyniku zdarzen
zewnetrznych. W szczegdlnosci btedy ludzkie lub btedy
systeméw mogg spowodowal przeprowadzenie
nieautoryzowanych transakcji lub  uniemozliwié
przeprowadzenie transakcji. Zawodny proces moze
przejawiac sie btednym lub op6znionym rozliczeniem
transakcji, a btad ludzki moze przejawial sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgcji.
Istnieje takze ryzyko w postaci zdarzen zewnetrznych,
takich jak kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. TFI
PZU SA stara sie ograniczad ryzyko operacyjne poprzez
stosowanie odpowiednich systeméw i procedur
wewnetrznych.

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmdéw majacych
na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja
wewnetrzng obejmujaca kwestie zarzadzania ryzykiem
jest Polityka zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane
procedury operacyjne.

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie
komorki organizacyjne Towarzystwa i sktada sie z
nastepujacych etapéw:

e identyfikacja;

e pomiariocena;

e monitorowanie i kontrolowanie;
e raportowanie;

e dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie
ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora
sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscia Towarzystwa,
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za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

miedzy innymi monitoruje skutecznos¢ systeméw
kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania
ryzykiem, Zarzadu, ktéry odpowiada za opracowanie
systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz
wtasciwe  funkcjonowanie  tego  systemu w
Towarzystwie oraz na poziomie komitetu ryzyka i
komitetow inwestycyjnych, ktére monitorujg dziatania
zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji
uprawnien przyznanych przez Zarzad.

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej
zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w trzech liniach
obrony:

e biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie
komodrek organizacyjnych oraz podejmowanie
decyzji w ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

e zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komorki zajmujace sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz
kontrolg ograniczen; szczegdlna role w procesie
odgrywaja jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,
ds. bezpieczenstwa, ds. planowania i kontrolingu,
ds. prawnych, ds. kadr oraz ds. bezpieczenstwa IT;

e audyt wewnetrzny, ktdry przeprowadza niezalezne
audyty elementéw systemu zarzadzania ryzykiem
oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w
dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana
jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System  zarzadzania  ryzykiem = stosowany w
Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej
przez Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg
mechanizmoéw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in.
obejmuje system limitéw wewnetrznych.

System zarzadzania ryzkiem podlega co najmniej raz na
12 miesiecy ocenie biegtego rewidenta.

W procesie zarzadzania ryzkiem Fundusz na podstawie
przepisbw Rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien,
ogblnych  warunkéw  dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej,
przejrzystosci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 2 22.03.2013)
Towarzystwo wyznacza ekspozycje AFl stosujac
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metode zaangazowania oraz metode brutto. Limit
ekspozycji AFl obliczanej metoda zaangazowania
wynosi 800% Wartosci Aktywdw Netto Funduszu.
Dodatkowo do pomiaru ryzyka Funduszu Towarzystwo
wykorzystuje metode absolutnej wartosci zagrozonej
(VaR).

Fundusz moze korzystaé z Dzwigni finansowej AFI, jako
techniki zarzadzania Aktywami Funduszu m. in.
zawierajagc umowy majace za przedmiot instrumenty
pochodne, w tym takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, oraz umowy majace za
przedmiot prawa majatkowe, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do
gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii,
miernikow i limitdw wielkosci produkcji lub emisji
zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach
towarowych. Ponadto Fundusz moze stosowac w celu
zwiekszenia ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo,
a takze pozyczki i kredyty.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI,
wyznaczajacy miedzy innymi maksymalny poziom
zaangazowania Funduszu w instrumenty pochodne, w
tym w niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
wyznacza sie jako stosunek maksymalnego poziomu
ekspozycji  AFl  przy  zastosowaniu  metody
zaangazowania zgodnie z zasadami okreslonymi w
Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE) nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajacym
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych
warunkoéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i
nadzoru) do Wartosci Aktywow Netto. Maksymalny
poziom dzwigni finansowej AFl przyjety w
dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa zostat
ustalony zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju
i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie
maksymalnego limitu ekspozycji AFl i wynosit na
koniec okresu 800%.
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3. Informacje specyficzne dla Funduszu.

Dane o Funduszu, w tym opis organizacji grupy
kapitatowej Funduszu.

Dziatalno$¢ PZU FIZ Legato Absolutnej Stopy Zwrotu
(dalej zwany: ,Funduszem”) reguluja nastepujace
przepisy prawne:

Ustawa zdnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi oraz akty wykonawcze
do tej ustawy,

rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajace
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych
warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i
nadzoru,

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci ,
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegblnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,
rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 6 czerwca
2025 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw  papierdw
warto$ciowych oraz warunkédw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim,

rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzyé na rynku oraz uchylajace dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i
dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i
2004/72/WE.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w
rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i  zarzadzaniu  alternatywnymi
funduszami.  Czas  trwania Funduszu  jest

nieograniczony.

Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych  PZU  Spétka  Akcyjna  (dalej
~Towarzystwo” lub ,TFI PZU SA”) z siedzibg w
Warszawie adres: Rondo Ignacego Daszynskiego 4, 00-
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843 Warszawa, adres gtéwnej strony internetowe;j:
in.pzu.pl

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod nr KRS 0000019102.

Zgodnie z art. 4 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Fundusz
nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, spotki
zarzadzajacej ani od osoby posiadajacej bezposrednio
lub posrednio wiekszo$¢ gtoséw w radzie inwestoréw,
zgromadzeniu  inwestoréw  lub  zgromadzeniu

uczestnikdw.

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na
utworzenie Funduszu decyzjg z dnia 14 lipca 2021 r.. W
dniu 11 sierpnia 2021 r. Fundusz zostat wpisany do
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny
Rodzinny i Rejestrowy Sekcja ds. rejestrowych pod
numerem RFi 1696.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat
certyfikatow inwestycyjnych.

Dziatajac na podstawie statutu Funduszu, Uczestnik
moze ztozy¢ pisemne zadanie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych najpdzniej na 21 dni przed Dniem
Wykupu, tj. ostatnim Dniem Wyceny przypadajacym na
koniec pierwszego, drugiego, trzeciego i czwartego
kwartatu kalendarzowego.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 2 393
certyfikaty inwestycyjne.
Objasnienie réznic pomiedzy wynikami
finansowymi zaprezentowanych w raporcie a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na
dany rok.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych
bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw 2z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu, w okresie

sprawozdawczym, odrebnie dla kazdej z tych oséb.

Nie dotyczy

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub
uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujagce emitenta na dzien podpisania
sprawozdania finansowego, wraz ze wskazaniem
zmian w stanie posiadania, w okresie
sprawozdawczym, odrebnie dla kazdej z tych oséb.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania
sprawozdania finansowego osoby zarzadzajace i
nadzorujagce Fundusz nie posiadaty certyfikatow
wyemitowanych przez Fundusz.

Informacja dotyczaca postepowan toczacych sie
przed sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong
zadnych postepowan przed sadem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
administracji  publicznej,  ktérych
przedmiotem bytby jego zobowigzania albo

organem

wierzytelnosci.

Informacja o transakcjach zawartych przez Fundusz
lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe,
wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakgji.

Brak publikacji prognoz
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W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat
transakcji z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym
roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy.





POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu

Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci
Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz dazy do osiagania dodatnich stép zwrotu w
skali roku, niezaleznie od koniunktury na rynkach
finansowych. Fundusz dziata w oparciu o polityke
absolutnej stopy zwrotu wykorzystujac strategie
Global Macro z ekspozycja na instrumenty udziatowe,
w szczegblnosci wchodzace w sktad indeksu MSCI
World Index. Strategia inwestycyjna Global Macro
wykorzystuje prognozy trendow
makroekonomicznych i geopolitycznych
zachodzacych na $wiecie. Strategia wykorzystuje cate
spektrum  klas  aktywow, skupiajac sie na
najptynniejszych instrumentach takich jak stopy
procentowe, waluty, indeksy gietdowe w celu
generowania zyskow bez wzgledu na koniunkture
panujaca na poszczegdlnych rynkach finansowych.

Fundusz prowadzac polityke absolutnej stopy zwrotu
dazy do dynamicznej realokacji aktywéw w celu
maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury
panujacej w roznych segmentach rynkéw i na réznych
rynkach, w tym rynkach finansowych w ujeciu
geograficznym. Cecha charakterystyczna polityki
inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak sztywnych
regut dotyczacych przedmiotéw lokat Funduszu oraz
ich duza zmienno$¢.

Fundusz  nie  gwarantuje  osiagniecia  celu
inwestycyjnego.

Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane w:

1) papiery wartosciowe,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) wierzytelnosSci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec
0s06b fizycznych,

4)  waluty,

5) instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

6) towarowe instrumenty pochodne,

pod warunkiem, ze sa zbywalne.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w depozyty w
bankach krajowych, bankach zagranicznych, lub
instytucjach  kredytowych oraz w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zamknietych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, a takze tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

W zalezno$ci od koniunktury na rynku kapitatowym, z
uwzglednieniem ograniczef wynikajgcych z Ustawy,
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Rozporzadzenia i Statutu, Fundusz moze inwestowaé
od 0% do 100% wartosci aktywdw Funduszu w kazda z
kategorii lokat wymienionych powyzej, a w przypadku
lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego do 300% wartosci aktywow
Funduszu.

Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz
wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga
stanowi¢ tacznie wiecej niz 20% wartosci aktywow
Funduszu.  Powyzsze  ograniczenie nie ma
zastosowania do papieréow wartosciowych
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych
przez Skarb Parnstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezace do
OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe,
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co
najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej lub panstw nalezgcych do OECD.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku
zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga
stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywow Funduszu,
z wytaczeniem depozytéw przechowywanych przez
Depozytariusza.

Wartos¢ lokat w wierzytelnosci nie moze stanowic
wiecej niz 25% wartosci aktywow Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa ani euro nie moze
stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywdw Funduszu.

Warto$¢ lokat w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty
inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego
zamknietego lub w tytuty uczestnictwa emitowane
przez jeden fundusz zagraniczny lub jedna instytucje
wspoélnego inwestowania majaca siedzibe za granica
moze stanowic nie wiecej niz 50% wartosci aktywow
Funduszu.

Wartos$¢ lokat w udziatowe papiery wartosciowe,
obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe moze
stanowi¢ do 100% wartosci Aktywdw Funduszu, przy
czym  ekspozycja rynkowa netto dotyczaca
udziatowych papieréw wartosciowych wchodzacych w
sktad indeksu MSCI World Index oraz instrumentdw
pochodnych na akcje i indeksy gietdowe, powinna
ksztattowal sie w przedziale od -10% do +40%
Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Opis gtownych inwestycji dokonanych w pétroczu
oraz zmian w strukturze portfela.

W pierwszym pédtroczu 2025 roku Fundusz zgodnie z
polityka inwestycyjng lokowat aktywa na wielu klasach
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aktywow, stosujac zaréwno strategie typu long, jak i
short. Proces inwestycyjny odbywat sie w rezimie
Scistego przestrzegania ryzyka inwestycyjnego w celu
ograniczania potencjalnych strat.

Aktywa Funduszu inwestowane byty w ptynne
obligacje skarbowe emitowane przez rzady, w tym
przede wszystkim krajow rozwijajacych sie, o dobrze
rozpoznanym ryzyku, dajace rébwnoczesnie atrakcyjna
rentowno$¢. Dobdr obligacji odbywat sie gtéwnie w
oparciu o analize fundamentalng danego kraju oraz o
prognozy zachowania rynku stép procentowych.
Jednoczesnie aktywnie zarzadzano ryzykiem stopy
procentowej portfela Funduszu stosujgc pochodne
instrumenty zabezpieczajace.

Stosowano takze strategie na zmiane rdznicy w
stawkach swap na réznych rynkach.

W czesci obligacyjnej portfela PZU FIZ Legato
Absolutnej Stopy Zwrotu zarzadzajacy byli aktywni
zarowno w zakresie alokacji jak i selekcji. Wobec
rosnacego, pozytywnego nastawienia do ryzyka stopy
procentowej w trakcie pierwszego pétrocza 2025 r.
zwiekszono duration portfela Funduszu do ok 4 lat.

W omawianym okresie zakupiono obligacje w
walutach lokalnych takich krajow jak Czechy, Turcja,
Izrael czy RPA, jednoczesnie zarzadzajac aktywnie
pozycja walutowa na tych rynkach. Utrzymano
dotychczasowa ekspozycje na obligacje emerging
markets w twardych walutach. Nadal wykorzystywano
rowniez dzwignie finansowa, zwiekszajac ekspozycje
na atrakcyjne segmenty rynku, np. polskie obligacje
zmiennokuponowe (WZ).

W omawianym okresie zarzadzajacy aktywnie
zajmowali zaréwno pozycje strategiczne, jak i
krotkoterminowe pozycje taktyczne na rynkach
swapow stopy procentowej (IRS), kontraktach futures
(obligacyjnych oraz akcyjnych), walutach oraz
obligacjach. W poszukiwaniu wartosci do portfela
dodawano takze strategie oparte o futures na
krétkoterminowg stope procentowa (STIR) na takich
krzywych jak USD, EUR i GBP, zajmujac pozycje na
oczekiwane dziatania bankéw centralnych w tych
krajach.

( 22 640 05 55 in.pzu.pl Strona 10 z 13

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Wykorzystujac nadal dobra koniunkture na gietdach
przez wiekszg cze$¢ omawianego okresu utrzymano
dotychczasowe zaangazowanie w akcje. Ekspozycja
akcyjna byta budowana poprzez kontrakty futures a
takze, w coraz wiekszym stopniu, poprzez ETF-y.

a Inne informacje, ktére w ocenie Funduszu sa
istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian oraz informacje, ktore s3 istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan Funduszu.

Nie byto.

Towarzystwo na biezaco monitoruje i analizuje
ptynnos¢ Funduszu, oraz ekspozycje na poszczegélne
instrumenty pod katem wyptacalnosci ich emitentéw,
wolumen obrotéw na rynku kapitatowym oraz
uwarunkowania prawne.

Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie Funduszu
beda miaty wptyw na osiaggniete przez niego wyniki
w perspektywie kolejnego kwartatu.

Zgodnie z polityka inwestycyjna, Fundusz bedzie dalej
poszukiwat  atrakcyjnych  lokat o  wysokich
oczekiwanych stopach zwrotu. Fundusz planuje
przeprowadzenie kolejnych emisji certyfikatow
inwestycyjnych, a pozyskany kapitat przeznaczy na
lokaty zgodnie z polityka inwestycyjna.

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wptyw moga
mie¢ znaczne zmiany zachodzace na rynkach, na
ktérych inwestuje Fundusz, majace wptyw na ceny
instrumentéw, w ktére Fundusz inwestuje, lub
bezposrednio na sam Fundusz, wsrdd ktdrych mozna
wymienié:

e zmiany regulacji prawnych, w szczegdlnosci zmiany
przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji
podatkowych,

e znaczne zmiany Swiatowej i krajowej sytuacji
gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej
oraz sytuacji na rynkach towarowych i walutowych,

e znaczne zmiany polityki gospodarczej lub
monetarnej w krajach, w ktérych inwestuje
Fundusz.
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Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki
inwestycyjnej. Na przyszta sytuacje Funduszu
najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie
sytuacji na rynkach finansowych, a przede wszystkim
ksztattowanie sie wzrostu gospodarczego, inflacji oraz
decyzje bankdw centralnych bankdw centralnych.

4, Oswiadczenie dotyczace tadu korporacyjnego.

Stosowane zasady tadu korporacyjnego.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Opis  gtéwnych cech
przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli

stosowanych w

wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Od 2006 r. w TFI PZU SA obowiazuje ,,Kodeks Dobrych
Praktyk  Inwestoréw Instytucjonalnych”  (dalej:
sKodeks”) przygotowany i zatwierdzony przez Izbe
Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami. Kodeks
stanowi dla TFI PZU SA istotne wsparcie w definiowaniu
zasad, regut moralnych, etycznych i poziomu nalezytej
starannosci w relacjach pomiedzy Spdtka a innymi
inwestorami instytucjonalnymi, TFI PZU SA i jego
klientami oraz pomiedzy TFI PZU SA i emitentami
instrumentow finansowych. Przyjecie przez TFl PZU SA
Kodeksu jest takze potwierdzeniem stosowania
dobrych praktyk inwestycyjnych w Spétce. TFI PZU SA,
zgodnie z trescig Kodeksu, udostepnia na swojej stronie
internetowej informacje o stosowaniu lub informacje o
odstapieniu od stosowania okreslonych norm. TFI PZU
SA stosuje sie obecnie do wszystkich postanowien
Kodeksu Dobrych Praktyk
Instytucjonalnych.

Inwestoréw

W dniu 22 grudnia 2014 r. Zarzad TFlI PZU SA podjat
uchwate w sprawie stosowania Zasad tadu
Korporacyjnego (dalej: Zasady) dla instytucji
nadzorowanych, wydanych przez Komisje Nadzoru
Finansowego, w ktérej zadeklarowat gotowos¢ i wole
stosowania Zasad w obiektywnie najszerszym
mozliwym  zakresie, z uwzglednieniem zasady
proporcjonalnosci wynikajgcej ze skali, charakteru
dziatalnosci oraz specyfiki TFI PZU SA. Zgodnie z trescig
Zasad, TFI PZU SA udostepnito na swojej stronie
internetowej informacje o stosowaniu lub informacje o
odstgpieniu  od stosowania okre$lonych zasad
adresowanych do Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki.
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Istniejgcy w Spoétce system kontroli wewnetrznej jest
adekwatny do biezacych potrzeb TFI PZU SA. System
ten zorganizowany jest zgodnie z zatozeniami ,,modelu
trzech linii obrony”, w ramach ktdérego wystepuje:

1) kontrola wewnetrzna, realizowana na wszystkich
szczeblach organizacyjnych TFI PZU SA;

2) nadzér zgodnosci dziatalno$ci z prawem, stuzacy
zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci TFI PZU SA
oraz os6b dziatajacych na jego rzecz z przepisami
prawa regulujgcymi prowadzenie dziatalnosci
przez Towarzystwo oraz procedurami i
regulaminami wewnetrznymi obowigzujagcymi w
Spotce;

3) audyt wewnetrzny.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych
bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej

liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu.

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw
wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, ktore sa
papierami wartosciowymi na okaziciela i reprezentuja
jednakowe prawa majatkowe Uczestnikéw Funduszu
okre$lone statutem oraz Ustawa z dnia 27 maja
2004 r. ofunduszach inwestycyjnych izarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
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Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do
wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy
okreslonej czesci lub liczby gtosow, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spétki,
prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi s3 oddzielone od posiadania
papieréow wartosciowych.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych

przenoszenia prawa wtasnosci papieréw

wartosciowych emitenta.

Zasady zmiany statutu Funduszu okreslone sa w art. 24
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i  zarzadzaniu  alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu.

Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego
zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w
szczegblnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikaja wprost z przepiséw prawa.

Zbywanie i odkupywanie certyfikatow inwestycyjnych
przez  Uczestnikbw  nie  podlega  zadnym
ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powotywania i
odwotywania osob zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia
decyzji o emisji lub wykupie akcji.

TFl PZU SA jest organem reprezentujagcym Fundusz
wobec podmiotdw trzecich. Sposdb reprezentacji TFI
PZU SA zostat okreslony w statucie spotki i jest
publicznie dostepny we wtasciwym  rejestrze
sagdowym.

Zgodnie ze statutem TFlI PZU SA, cztonkdéw Rady
Nadzorczej Towarzystwa powotuje na wspdlng
kadencje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, cztonkéw Zarzadu
Towarzystwa powotuje na wspdlng kadencje Rada
Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad TFI PZU SA.

Kazdy z cztonkdw ww. organdw moze zosta odwotany
przed uptywem kadencji. Mandat cztonka Zarzadu TFI
PZU SA wygasa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia  zatwierdzajacego  sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia
funkcji cztonka Zarzadu. Prokura moze zostac
odwotana samodzielnie przez kazdego z cztonkdéw

Zarzadu.
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W Funduszu jako organ Funduszu dziata zgromadzenie
inwestorow. Zgodnie ze statutem Funduszu do
kompetencji zgromadzenia inwestoréw nalezy:
podjecie uchwaty o rozwigzaniu Funduszu,
wyrazenie zgody na zmiane Depozytariusza,
wyrazenie zgody na emisje nowych Certyfikatow,
wyrazenie zgody na emisje obligacji,
rozpatrywanie i zatwierdzanie rocznych

ok W e

sprawozdan finansowych Funduszu oraz wybér
biegtego rewidenta uprawnionego do przegladu i
badania sprawozdan finansowych Funduszu,

6. wyrazenie zgody na przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo,

7. wyrazenie zgody na przejecie zarzadzania
Funduszem i prowadzenia jego spraw przez
zarzadzajacego z Unii Europejskiej w rozumieniu
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi.

Sktad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
TFI PZU SA.

RADA NADZORCZA

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza
pracowata w sktadzie:

Tomasz Kulik - Przewodniczacy Rady;

Wanda Sutkowska - Wiceprzewodniczacy Rady;
Maria Aluchna - Cztonek Rady;

Kajetan Bator- Cztonek Radyj;

Pawet Grzeskowiak - Cztonek Rady.

o N
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Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba cztonkéw Rady
Nadzorczej wynosi od 3 do 5 osdb. Cztonkowie Rady
Nadzorczej powotywani sg na okres wspdlnej kadencji,
ktéra rozpoczyna sie od dnia powotania Rady
Nadzorczej na dang kadencje i obejmuje 2 kolejne
petne lata obrotowe.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w
dniu 7 czerwca 2023 r. Mandaty cztonkéw Rady
Nadzorczej wygasaja najpdzniej z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonkdéw Rady Nadzorczej
w trakcie danej kadencji

ZARZAD

W okresie sprawozdawczym w sktad Zarzadu Spotki
wchodzili:

- do dnia 30 kwietnia 2025 r.

Tomasz Stadnik - Prezes Zarzadu;

Tomasz Bilecki - Wiceprezes Zarzadu;

Marcin Dobrzanski - Wiceprezes Zarzadu;

W

Marcin Jakubiak - Wiceprezes Zarzadu;

Zarzad TFI PZU SA

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

5. Jarostaw Le$niczak - Wiceprezes Zarzadu;

-do dnia 30 czerwca 2025 .

1. Tomasz Stadnik - Prezes Zarzadu;

2. Marcin Dobrzanski - Wiceprezes Zarzadu;
3. Marcin Jakubiak - Wiceprezes Zarzadu;

4. Jarostaw Le$niczak - Wiceprezes Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA Zarzad sktada sie z 2
do 5 cztonkéw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub
Wiceprezesow. Cztonkowie Zarzadu

powotywani sa na okres wspdlnej kadencji, ktdra

Prezesa i

rozpoczyna sie od dnia powotania Zarzadu na dana
kadencje i obejmuje 2 kolejne petne lata obrotowe.
Obecna kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu
1 stycznia 2025r.

Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasajg najpozniej z
dniem odbycia Walnego
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni

Zgromadzenia

petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonkéw
Zarzadu w trakcie danej kadencji.

Elektronicznie podpisany

+1 przez Tomasz Stadnik
Tomasz Stadnik 535 50550625 115408

Tomasz Stadnik Prezes Zarzadu

Marcin

. L Dobrzanski
Marcin Dobrzanski

Wiceprezes Zarzadu .......c..ccceeereenenne

Elektronicznie podpisany przez
Marcin Dobrzarski

Data: 2025.08.25 11:05:40
+02'00'

Piotr Dygas

Marcin Jakubiak

Jarostaw Lesniczak

Elektronicznie podpisany przez

PiOt r Dyg a S Piotr Dygas

Data: 2025.08.25 11:21:04 +02'00"

Wiceprezes Zarzadu .......coccecetoereeenerincccnens

Wiceprezes Zarzadu .......coceeeeeeveeererenenenes I

Signature I\EFV rified
Dokument podpisghy przez

Wiceprezes Zarzadu ...Jarostaw Lesni
Data: 2025.08.

10:55:33 CEST

Warszawa, 25 sierpnia 2025 .
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.

za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu TFI PZU SA, potroczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Legato Absolutnej Stopy Zwrotu (,Fundusz”) za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 r. oraz dane poréwnywalne,
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majatkowsa i finansowg Funduszu oraz jego wynik z operacji, a takze ze pdtroczne sprawozdanie z dziatalnosci
Funduszu w tym okresie zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych

zagrozen i ryzyka.

Zarzad TFI PZU SA:

Tomasz Stadnik

Marcin Dobrzariski

Piotr Dygas

Marcin Jakubiak

Jarostaw Lesniczak

Warszawa, 25 sierpnia 2025 r.

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Elektronicznie podpisany
Tomasz przez Tomasz Stadnik
. Data: 2025.08.25 11:52:59
Stadnik 10200
Ma rci n Elektronicznie podpisany

przez Marcin Dobrzanski
Data: 2025.08.25 11:08:28

Dobrzanski Joye

Elektronicznie

podpisany przez
Ma/lain ik Marcin Jakubiak
Data: 2025.08.25
11:36:25 +02'00"

Dokument po pié Y przez
Jarostaw Le$niczhk
‘Data:2025.08:28110:55:18 CEST
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu polrocznego
sprawozdania finansowego

Dla Inwestoréw PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu i Rady
Nadzorczej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA

Wprowadzenie

Przeprowadzili§my przeglad zalaczonego zestawienia lokat oraz bilansu PZU Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu (zwanego dalej ,Funduszem”) na dzieh 30 czerwca 2025 r.
oraz powigzanego rachunku wyniku z operacji oraz zestawienia zmian w aktywach netto i rachunku
przeplywow pienieznych za okres sze$ciu miesiecy zakoniczony tego dnia oraz wprowadzenia oraz not
objasniajacych i informacji dodatkowej (,,p6lroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelne
przedstawienie polrocznego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 roku

o rachunkowoéci (,,Ustawa o rachunkowosci”) oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,Rozporzadzenie w sprawie szczegbdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych”). My jesteSmy
odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat polrocznego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do przepiséw Krajowego Standardu Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Uslug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetego uchwalg Krajowej Rady
Bieglych Rewidentow. Przeglad potrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan,
przede wszystkim do os6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, oraz przeprowadzaniu
procedur analitycznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania i na skutek tego przeglad nie umozliwia nam uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy
opinii z badania.

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczona
odpowiedzialno$cig Audyt sp. k., International Business,
Center, ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22)
746 4000

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k.,
wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki

WWWpWCp]. jest Warszawa, ul. Polna 11.





pwc

Whniosek

Na podstawie naszego przegladu, nic nie zwrocilo naszej uwagi, co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone
polroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej
Funduszu na dzien 30 czerwca 2025 r. oraz wyniku z operacji i przeplywow pienieznych za okres sze$ciu
miesiecy zakonczony tego dnia zgodnie z Ustawa o rachunkowo$ci oraz przepisami Rozporzadzenia

w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczona
odpowiedzialno$ciag Audyt sp.k., spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144:

Dokument podpisany

J‘, e Bocf przez Anna Baczyk
o ST Data: 2025.08.26
16:55:44 CEST
Anna Baczyk
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 11810

Warszawa, 26 sierpnia 2025 r.
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{2 | Bank Pekao

Warszawa, 25 sierpnia 2025 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
Zz dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegbdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych, Bank Polska Kasa Opicki S.A. z siedzibg w Warszawie, wypelniajac
obowigzki depozytariusza dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Legato
Absolutnej Stopy Zwrotu potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym w
szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. sg zgodne ze
stanem faktycznym.

Dokument

podpisany Dokument

przez podpisany
(o Babaa m przez Dariusz

Bai N éarpowmz ™ Kuzdzat

Bank Pekao ata: Rank Pekan .
2025.08.25 Bank Pekao DA’ o e
12:58:32 :34:08
o 10:34:08 CEST

Bank Pekao S.A.
Centrala

ul. Zubra 1 Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
m 01-066 Warszawa m tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Zubra 1, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysokos¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wpfaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.
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