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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Amundi Polska Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu Amundi Stars Akcji Globalnych Zdywersyfikowany wydzielonego w ramach AMUNDI STARS SFIO, na ktdre sktada
sie:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2025 roku o tgcznej wartosci 35 597 tys. zt.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 38 944 tys. zt.

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

wynik z operacji w kwocie 6 597 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku wykazujace
zwiekszenie wartosci aktywdw netto Subfunduszu w wysokosci 8 427 tys. zt.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Informacje o Subfunduszu

Subfundusz Amundi Stars Akcji Globalnych Zdywersyfikowany (dalej ,,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w
ramach funduszu Amundi Stars Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej ,,Fundusz”).

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 14 stycznia 2020 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi

1666. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu

Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r.

(Dz. U. 2 2026 poz. 60) (dalej jako ,,Ustawa”), w ramach ktérego wydzielono nastepujace Subfundusze:

1. Subfundusz Amundi Stars Obligacji Globalnych Uniwersalny (dawniej: Amundi Stars Global Aggregate) — utworzony w
dniu 14 stycznia 2020 roku,

. Subfundusz Amundi Stars Euro Aggregate — subfundusz nie zostat utworzony,

. Subfundusz Amundi Stars Convertible Europe — subfundusz nie zostat utworzony,

. Subfundusz Amundi Stars Global Emerging Hard Currency — subfundusz nie zostat utworzony,

. Subfundusz Amundi Stars Global High Yield — subfundusz nie zostat utworzony,

. Subfundusz Amundi Stars Europe Conservative — subfundusz nie zostat utworzony,

. Subfundusz Amundi Stars Akcji Globalnych Odpowiedzialnego Inwestowania (dawniej: Amundi Stars Global Ecology)
—utworzony w dniu 15 czerwca 2020 roku,

8. Subfundusz Amundi Stars India — subfundusz nie zostat utworzony,

. Subfundusz Amundi Stars Emerging Focus — subfundusz nie zostat utworzony,

10. Subfundusz Amundi Stars Akcji Europejskich (dawniej Amundi Stars Silver Age) — utworzony w dniu 14 stycznia 2020

roku,
11. Subfundusz Amundi Stars Akcji Globalnych Zdywersyfikowany (dawniej Amundi Stars International Value) —
utworzony w dniu 14 stycznia 2020 roku.
12. Subfundusz Amundi Stars Akcji Amerykanskich — utworzony w dniu 18 lipca 2025 roku.
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W okresie sprawozdawczym od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku dziatalno$¢ prowadzity nastepujace
Subfundusze:

1. Subfundusz Amundi Stars Akcji Globalnych Zdywersyfikowany (dawniej Amundi Stars International Value)

2. Subfundusz Amundi Stars Akcji Europejskich (dawniej Amundi Stars Silver Age),

3. Subfundusz Amundi Stars Obligacji Globalnych Uniwersalny (dawniej: Amundi Stars Global Aggregate),

4. Subfundusz Amundi Stars Akcji Globalnych Odpowiedzialnego Inwestowania (dawniej: Amundi Stars Global Ecology),

5. Subfundusz Amundi Stars Akcji Amerykanskich.

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawnej i prowadza rézng polityke inwestycyjng.
Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, o ktérym mowa w ust. 1.

Gtowne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Fundusz moze lokowac¢ od 70% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 100% Aktywow Subfunduszu tytuty
uczestnictwa kategorii IU (C) (ISIN LU0433182176) lub AU (C) (ISIN LU0068578508) emitowane przez Subfundusz First
Eagle Amundi International Fund wydzielony w ramach Funduszu Zagranicznego First Eagle Amundi.

W odniesieniu do Subfunduszu jako metode pomiaru ekspozycji AFl przyjeto metode zaangazowania okreslong w art. 8
Rozporzgdzenia 231/2013 oraz metode brutto okreslong w art. 7 Rozporzadzenia 231/2013.

W zakresie nieuregulowanym w ust. 1, do polityki inwestycyjnej Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 10-14
Statutu.

Oproécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedgcego organem Funduszu

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Amundi Polska Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ul. Zwirki i Wigury 18A, (wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000457486), zwane dalej ,, Towarzystwem”.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. Dane poréwnawcze
obejmuja dane na dzien 31 grudnia 2024 r. (bilans i zestawienie lokat), okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.
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(rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto). Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2025 roku.
Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozycji informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym zostaty, o ile nie zaznaczono
inaczej, wykazane w petnych tysigcach ztotych.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia
2025 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci,
tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Przy ocenie rozwazono wptyw sytuacji makroekonomicznej opisanej w
punkcie 7 informacji dodatkowe;j.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przeglagdowi przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu
firmy audytorskiej Forvis Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18.

Forvis Mazars Audyt Sp. z 0.0. zostata wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 186.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych
Wszystkie jednostki uczestnictwa emitowane przez Subfundusz reprezentujg jednakowe prawa majatkowe, ktdre réznig
sie od siebie wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych, wysokoscig optat obcigzajgcych Aktywa Subfunduszy oraz
kregiem podmiotéw uprawnionych do posrednictwa w ich zbywaniu.
W ramach kazdego Subfunduszu zbywane s3g Jednostki Uczestnictwa kategorii A, Bi C.

1. Jednostki kategorii A zbywane sg za posrednictwem Dystrybutoréow.

2. Jednostki kategorii B zbywane sg bezposrednio przez Fundusz.

3. Jednostki kategorii C zbywane sg bezposrednio przez Fundusz w ramach Programoéw Inwestycyjnych.

Do dnia 31 grudnia 2025 roku subfundusz nie emitowat J.U. serii B
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA GEOWNA

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - B
Prawa do akgji - - - B B -
Prawa poboru - - - B _ -
Kwity depozytowe - - - - - _
Listy zastawne - - - - - B
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - B
Instrumenty pochodne - -154 -0,39% - -36 -0,12%
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - B
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspodlnego inwestowania 27 016 35751 91,13% 23 088 28 380 92,57%
majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci - - - - - B
Udzielone pozyczki pienigzne - - - - - -
Weksle - - - - - B
Depozyty - - - - - B
Waluty - - - - - B
Nieruchomosci - - - - - B
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - -
Suma: 27 016 35 597 90,74% 23 088 28 344 92,45%

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

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tagcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowsa,
ktére stanowia integralng czes$é sprawozdania finansowego.



Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM
RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

-0,39%

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM
RYNKU

-0,39%

Forward USD/PLN, 2026.01.30 (-)
(Krotka)

NIENOTOWANE
NA AKTYWNYM
RYNKU

NIE DOTYCZY

DEUTSCHE
BANK POLSKA
S.A.

POLSKA

9,664,000.00
USD po kursie
walutowym
3.5862000000
PLN

154

-0,39%

Suma, w tym:

-154

-0,39%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku

Zobowigzania

154

-0,39%




AKTYWNY RYNEK REGULOWANY
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AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

2 809,8540

27 016

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 35751 91,13%
FIRST EAGLE
FIRST EAGLE AMUNDI INTERNATIONAL NIENOTOWANE AMUNDI
FUND CLASS IU USD ACC, UCITS NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY INTERNATIONAL LUKSEMBURG 2 809,8540 27 016 35751 91,13%
(LU0433182176) RYNKU FUND CLASS U
USD ACC, UCITS
Suma, w tym: 2 809,8540 27 016 35751 91,13%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku B B B B
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 2 809,8540 27 016 35751 91,13%

rynku
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. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

Forward USD/PLN, 2026.01.30 (-) -154 -0,39%

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane
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1l. BILANS
Sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 39 231 30 659
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3479 2278
2. Naleznosci 1 1
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35751 28 380
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 287 142
lll. Aktywa netto (I - 1) 38 944 30 517
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 28 781 26 951
1. Kapitat wptacony 128 868 112 048
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -100 087 -85 097
V. Dochody zatrzymane 1581 -1 691
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 879 -666
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4460 -1025
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8582 5257
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 38 944 30 517
Liczba jednostek uczestnictwa 230 919,6449 220 707,4650
Kategoria A 230 386,6260 220 088,6484
Kategoria C 533,0189 618,8166
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 168,61 138,24
Kategoria C 185,55 149,23

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 99 1302
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 99 63
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 1239
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2312 804
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 667 613

- stata cze$¢ wynagrodzenia 667 613

- zmienna czg$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 50 52
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 93 104
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 22 25
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 10 10
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 1470 -
Pozostate - -

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - 1

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 2312 803

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -2213 499

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 8810 1900
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5485 -1 396
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3325 3296

- z tytutu réznic kursowych -3 051 1103

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 6 597 2399

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 28,56 10,87
Kategoria C 31,43 11,73

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i catkowitej liczby
jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikow na Dzien Bilansowy .

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg
dodatkowa, ktdre stanowia integralng czes$é sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

30 517 33 689
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 597 2399
a) przychody z lokat netto -2 213 499
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5485 -1 396
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3325 3296
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 6 597 2 399
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu
(razem): i )
a) z przychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1830 -5 571
a) zmiana kapitatu wplacpnego (powiekszenie kapitatu z tytutu 16 820 7947
zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Ifapltalu wyplacone.go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 14 990 13518
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Lgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 8427 -3172
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 38 944 30 517
8. Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (*) 33 543 30 603
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 108 924,7627 57 041,8513
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 98 712,5828 100 253,4740
Saldo zmian 10 212,1799 -43 211,6227

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1028 376,9298

919 452,1671

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

797 457,2849

698 744,7021

Saldo zmian

230 919,6449

220 707,4650

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

230 919,6449

220 707,4650

Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

h 138,24 127,64

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 168.61 138.24

biezgcego okresu sprawozdawczego i i}

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostk

uczestnictwa w okresie sprawozdav)\,/vt\:’zym : i 21,97% 8,30%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 133.37 7.04.2025 12572 18.01.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) i T ! T

5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w 169.31 30.12.2025 146 44 27.09.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) | T i T

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 169.31 30.12.2025 137.97 30.12.2024

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)(**) | T i} T

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej

wartosci aktyv{c')w netto, w tym(***): ' 6,89% 2,63%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,99% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optfaty dla Depozytariusza 0,15% 0,17%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu ) )
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,28% 0,34%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 108 924,7627 57 041,8513
Kategoria A 108 817,4517 56 931,7994
Kategoria C 107,3110 110,0519

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 98 712,5828 100 253,4740
Kategoria A 98 519,4741 100 253,4740
Kategoria C 193,1087 -

Saldo zmian 10 212,1799 -43 211,6227
Kategoria A 10 297,9776 -43 321,6746
Kategoria C -85,7977 110,0519

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

| Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1028 376,9298 |

919 452,1671 |

11



Subfundusz AMUNDI Stars Akcji Globalnych Zdywersyfikowany - AMUNDI STARS SFIO
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

Kategoria A 1027 638,7508 918 821,2991
Kategoria C 738,1790 630,8680
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 797 457,2849 698 744,7021
Kategoria A 797 252,1248 698 732,6507
Kategoria C 205,1601 12,0514
Saldo zmian 230 919,6449 220 707,4650
Kategoria A 230 386,6260 220 088,6484
Kategoria C 533,0189 618,8166
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 230 919,6449 220 707,4650
Kategoria A 230 386,6260 220 088,6484
Kategoria C 533,0189 618,8166

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

Kategoria A [ 138,24 [ 127,64

Kategoria C | 149,23 | 135,03
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A [ 168,61 [ 138,24

Kategoria C [ 185,55 [ 149,23
3. Procentowa zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

Kategoria A [ 21,97% [ 8,30%

Kategoria C 24,34% 10,52%

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

Kategoria A [ 13337 | 7.042025 | 125,72 [ 18.01.2024
Kategoria C [ 144,73 | 7.042025 | 133,13 | 18.01.2024
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 169,31 [ 30.12.2025 | 146,44 27.09.2024
Kategoria C [ 186,31 | 30122025 | 157,29 27.09.2024
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 169,31 [ 30.12.2025 | 137,97 [ 30.12.2024
Kategoria C 186,31 | 30.12.2025 | 148,94 | 30.12.2024

(*) Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartoéci aktywéw netto na
kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna Subfunduszu
w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng wartos$¢ aktywdéw netto Subfunduszu oraz uwzgledniono wycene bilansowa
na koniec okresu sprawozdawczego.
(**) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana
zgodnie z ostatnig wyceng oficjalng.

(***) Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w Sredniej wartosci aktywow netto jest teoretyczng wartoscia, ktdra wskazuje,
jaki bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdéw netto, przy ponoszeniu kosztow przez
Subfundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywdw netto takiej samej, jak wskazana
powyzej.

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

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

Nota — 1. Polityka rachunkowos$ci Funduszu
Opis przyjetych zasad rachunkowosci

1.

Sprawoz

danie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg

z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007

roku w s,

prawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

0Od 1 stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzgdzenie ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r.
zmieniajace rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia
2020 r., poz. 2436) (dalej: ,Rozporzadzenie zmieniajgce”).

a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Ro

kiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w

walucie polskiej dwa razy w roku, jako pétroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa. Liczba jednostek uczestnictwa prezentowana jest w sztukach. Na dzien bilansowy przyjmuje sie
metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

b) Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

1.
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

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

Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg pomocniczych zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest
dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu WANJU z poprzedniego Dnia Wyceny.
Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwng zeru.

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

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikdw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

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

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

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

Przystugujace zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.
Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci prawa do dywidendy.

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

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowe;j
ceny nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.
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Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia

umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 10:00 w Dniu Dokonania Wyceny oraz

sktadniki lokat, dla ktérych na godzine 10:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji
ujmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktorej jest to
mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s3 wyrazone, a takze w walucie polskiej po

przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia

tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w

walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ nalezy okreslic w relacji do

wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktdrej ustalany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng

srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,

przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng

srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt

amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywoéw nienotowanych na aktywnym rynku metoda

skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z

posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie

zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio

jako sktadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat

bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w

pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw

zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,

ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto

w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Poprzez zwiekszenie kapitatu wptaconego rozumie sie powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek

uczestnictwa lub wydanych certyfikatéw inwestycyjnych, a poprzez zmniejszenie kapitatu - zmniejszenie

kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych. Na dzien
bilansowy uwzglednia sie w kapitale te zlecenia naby¢ i odkupien, ktdre zostaty do rejestru wpisane nie pdzniej,
niz pod datg ostatniej oficjalnej wyceny przed dniem bilansowym.

Ustalanie rynkéw aktywnych oraz wyznaczanie rynkéw gtéwnych dla instrumentéw finansowych

Rynki aktywne

1.1. Zarynki aktywne uznaje sie rynki spetniajgce tgcznie nastepujace kryteria:

a) Instrumenty, bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne;

b) Zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy;

c) Ceny sg podawane do publicznej wiadomosci;.

d) Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland z uwagi na
hurtowy charakter;

e) Dla polskich korporacyjnych instrumentéw dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek ktoéry spetnia
warunki okreslone w punkcie 1.4.
1.2. Papiery udziatowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzezeniem pkt. 1.4. kwalifikowane sa
do rynku aktywnego.
1.3. Zagraniczne instrumenty dtuzne wyceniane s3 na podstawie Bloomberg Generic Prices (BGN) - jako
uznanej rynkowo ceny instrumentu finansowego, ustalanej na podstawie cen otrzymanych od wielu
dostawcow.
1.4. Kryterium aktywnosci rynkow
a) Dla papieréw udziatowych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen
obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca
poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 6, byt wyzszy niz pozycja w
danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu
ustalania aktywnosci rynku. Obrét za poprzedni miesigc x 6 > wolumen pozycji w portfelach TFI

b) Dla papierow dtuznych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli ilos¢ dni
sesyjnych byta w miesigcu poprzedzajgcym proces badania aktywnosci rynku nie mniejsza niz 4 oraz
wolumen obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1
miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt wyiszy niz
pozycja w danym papierze wartosSciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez
Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku. Obrét za poprzedni miesigc x 12 > wolumen pozycji
w portfelach TFI
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1.5. W przypadku nabycia aktywa lub przydziatu nowej emisji, ktére nie posiada aktywnego rynku, oraz
wymaga budowy modelu, dopuszcza sie mozliwos¢ wyceny w cenie nabycia do momentu konstrukgcji
algorytmu wyceny dla tego aktywa, termin ten nie moze by¢ dtuzszy niz 5 dni kalendarzowych lub do
dnia rozliczenia transakcji.

1.6. Ksiegowos$¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkow. Lista jest aktualizowana w przypadku nabycia
nowego papieru wartosciowego oraz w odniesieniu do papieréow znajdujgcych sie w portfelach
inwestycyjnych na koniec kazdego miesigca kalendarzowego i dostarczana do Depozytariusza.

1.7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia
informacji przez Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadnia¢ wytgczenie danego rynku
jako rynku aktywnego.

1.8. Mozna dokonaé¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku
obrotowego w przypadku, jezeli rynek zacznie/przestanie spetnia¢ kryteria okreslone w punkcie 1.1 oraz
1.4.

1.9. W uzasadnionych przypadkach, na drodze wyjatku i przy zastosowaniu restrykcyjnych zasad dopuszcza
sie mozliwos$é zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo niespetniania
kryteridw okreslonych w punkcie 3.1.1 lub 3.1.4. decyzja Cztonka Zarzadu TFI lub innej osoby
upowaznionej przez Towarzystwo po uprzednim uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wybér rynku gtéwnego

2.1. Papiery wartosciowe, ktére s3 notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o
ceny z rynku gtéwnego. Rynek gtdowny okresla sie w oparciu o nastepujace kryteria:

a) Wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

b) W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w
szczegdlnosci w przypadku braku obrotu na aktywnych rynkach na danych papierach wartosciowych
w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w oparciu
kolejno o kryteria opisane w pkt. c-g ponizej:

¢) W przypadku zagranicznych papieréw dtuznych wycena dokonywana jest na podstawie wartosci
BGN (Bloomberg Generic) dostepnej za posrednictwem serwisu Bloomberg, z zastrzezeniem punktu
1.4,

d) Liczbe zawartych transakcji na danych papierach wartosciowych w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego;

e) llo$¢ danych papieréw wartosciowych wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile
takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg (za rynek gtéwny uznaje sie rynek, na ktérym
liczba papieréw wartosciowych emitenta wprowadzonych do obrotu jest najwyzsza) ;

f)  Kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o
ile takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg (za rynek gtéwny uznaje sie rynek, na
ktorym papiery wartosciowe emitenta byty wprowadzone w terminie najwczesniejszym);

g) Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowos¢ Funduszy i
Depozytariusza pisemng informacje zawierajaca liste rynkow, na ktérych Fundusz moze zawieraé
transakcje na skfadniku lokat.

2.2. W uzasadnionych przypadkach, na drodze wyjatku i przy zastosowaniu restrykcyjnych zasad dopuszcza
sie mozliwos$é zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo niespetniania
kryteridw okres$lonych w punkcie 3.1.1 lub 3.1.4. decyzja Cztonka Zarzadu TFI lub innej osoby
upowaznionej przez Towarzystwo po uprzednim uzgodnieniu z Depozytariuszem.

2.3. Dopuszcza sie mozliwos¢ zmiany rynku aktywnego, rynku gtéwnego lub sposobu wyceny papieru
wartosciowego, na podstawie Instrukcji wydanej przez przynajmniej jednego Cztonka Zarzadu
Towarzystwa lub inng osobe upowazniong przez Towarzystwo. Wyzej wymieniona zmiana powinna by¢
potwierdzona z zespotem wyceny oraz zaakceptowana przez Depozytariusza.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny okreslonym w
Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:00 czasu polskiego, o ktérej pobierane sg ostatnie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w danym
dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwe;j.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

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

— w przypadku braku ceny, o ktérej mowa powyzej, cene otrzymanga przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie  znaczagce  dane  wejsciowe s3  obserwowalne w  sposdb  bezposredni  lub
posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
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Poziom 2 hierarchii wartosci godziwej (dalej jako ,,Metoda poréwnawcza”) stosowany jest w przypadku braku
cen wycenianego instrumentu z aktywnego rynku. Metoda poréwnawcza opiera sie dokonaniu wyboru
instrumentéow dtuznych, ktére sg instrumentami poréwnywalnymi do instrumentu wycenianego oraz na
monitoringu transakcji i cen historycznych instrumentu wycenianego oraz transakcji i cen historycznych
instrumentéw poréwnywalnych, ktére sg notowane na rynku Catalyst prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (zawieranych zaréwno na rynku regulowanym jak i w
alternatywnym systemie obrotu) lub sg przedmiotem obrotu na rynku pozagietdowym, pod katem
poszukiwania wiarygodnie ustalonej ceny rynkowej na rynkach traktowanych jako aktywne oraz nieaktywne
(dalej jako ,,Wiarygodna Cena”).

Metoda poréwnawcza bazuje na informacjach zawartych w dokumentach zawierajacych szczegdtowe
charakterystyki instrumentow poréwnywalnych, w szczegdlnosci takich jak warunki emisji obligacji czy listow
zastawnych, czy inne dokumenty zawierajace rownowazne informacje dotyczace obligacji i listdw zastawnych,
ktdre bedg stanowity grupe poréwnawcza.

Wartos¢ godziwa wycenianego instrumentu ustalana jest:

a) jako Wiarygodna Cena (cena czysta) wycenianego instrumentu w dniu jej pojawienia sie na
monitorowanym rynku lub w dniach kolejnych, na podstawie obliczanego na dziers pojawienia sie takiej ceny
z-spreadu wycenianego instrumentu,

b) na podstawie s$redniej arytmetycznej z-spreaddéw porownywalnych instrumentéw, obliczonych na
dzien publikacji ich Wiarygodych Cen, o takich samych terminach zapadalnosci;
c) przy uzyciu interpolowanego z-spreadu obliczonego na podstawie z-spreaddéw poréwnywalnych

instrumentdéw, obliczonych na dzien publikacji ich Wiarygodnych Cen, gdy uzywane sg instrumenty o réznych
terminach zapadalnosci w poréwnaniu do wycenianego instrumentu.

— w przypadku braku cen, o ktérych mowa powyzej warto$¢ godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Poziom 3 hierarchii wartosci godziwej, w ktérym wptyw danych nieobserwowalnych jest przewazajacy,
stosowany jest w przypadku braku mozliwosci uzyskania wyceny instrumentu dtuznego przy zastosowaniu
Metody poréwnawczej. Jednym z kluczowych elementdéw wyceny instrumentow dtuznych, dla ktérych nie
istnieje aktywny rynek, jest ocena ryzyka kredytowego emitenta i emisji oraz, co za tym idzie, marzy na ryzyko
kredytowe.

Marza na ryzyko kredytowe jest rozumiana jako procentowo wyrazona kwota na oczekiwane straty z tytutu
ryzyka kredytowego emisji. Na ocene takiego ryzyka sktadajg sie dwa komponenty:

1. Model PD (probability of default)

2. Model LGD (loss given default)

Pierwszy z modeli ocenia jakos¢ kredytowa emitenta (rating) wyrazong w formie krzywej PD. Krzywa PD to
zbidér jednorocznych prawdopodobienstw zaistnienia zdarzenia default, poczawszy od daty oceny do
maksymalnie 20 lat do przodu, ktéra jest uzalezniona przede wszystkim od charakterystyki emitenta.

Drugi z modeli odzwierciedla procentowg strate w przypadku zaistnienia zdarzenia default. Z uwagi na brak
historycznych danych o odzyskach dla rynku polskiego, komponent LGD bazuje przede wszystkim na danych z
agencji ratingowej, ktére mogg byc¢ recznie korygowane w zaleznosci od struktury zabezpieczen konkretnej
emisji. Tym samym, parametr LGD uwzglednia charakterystyki emisji (status podporzadkowania i ewentualne
zabezpieczenia).

Kalkulacja pozioméw PD i LGD dla emitenta jest dokonywana:

- na podstawie ratingu nadanego przez uznang miedzynarodowg agencje ratingowg lub

- na podstawie oceny scoringowej bazujacej na modelu Emerging Market Scoring System (EMS) wykonanej na
podstawie ostatnich dostepnych danych finansowych emitenta, z ewentualnymi korektami dokonywanymi w
przypadku otrzymania od emitenta informacji wskazujagcych na zasadnos$é¢ ich przeprowadzenia i
umozliwiajgcymi ich kalkulacje, w oparciu o dane z agencji ratingowej Moody’s, dotyczgce historycznych
poziomdw PD i LGD.

W przypadku aktywdw i zobowigzan finansowych :

— 0 pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu, oraz

— niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych

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

W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwa
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gtéwnych na koniec kazdego
miesigca kalendarzowego.

Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktdrej s notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywdw lub zobowigzan dtugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
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ostatniego dostepnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy cena
odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w ktérej
sg wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

W przypadku braku ceny instrumentu finansowego z dnia poprzedzajgcego Dziern Wyceny do wyceny Funduszu
jest wykorzystywana ostatnia dostepna cena. Jezeli po dacie bilansowe]j dostepna jest bardziej aktualna cena
instrumentu finansowego i dotyczy ona okresu objetego sprawozdaniem finansowym informacja ta jest
odzwierciedlana w sprawozdaniu finansowym

Tytuty uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych i inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, dla ktdrych istniejg rynki aktywne
oraz jednocze$nie dostepne sg wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa/tytut
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane do Towarzystwa okresowo, do Wyceny
przyjmuje sie ceny z rynkéw aktywnych ustalone zgodnie z pkt 4 lub wyceny publikowane/dostarczane do
Towarzystwa. O sposobie pozyskania cen do Wyceny decyduje Towarzystwo.

Transakcje reverse repo /buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach,
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem odpisdw z tytutu utraty wartosci aktywa.

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

Dzien wyceny

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym: a) metod ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych b) metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego:

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w polityce rachunkowosci.

3. Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
W biezagcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji danych w sprawozdaniu

finansowym.
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Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 1 1
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym: 1 1
- koszty limitowane 1 1

Nota — 3. Zobowiazania Subfunduszu

Zobowigzania 287 142
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 154 36

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 51 1
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow } 2
inwestycyjnych

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

Z tytutu rezerw 80 80
Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym: 2 3
- z tytutu optaty manipulacyjnej TF| 2 3

Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
1) Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzier bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

I. Banki / waluty - 3479 2278
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 3479 - 2278
PLN 2464 2464 2275 2275
usbD 282 1015 1 3

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom s$rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych

zobowigzan Subfunduszu

I'I. $rec'ln| w ok.re_sm sprawozdawczym poziom R 2211 R 1487
srodkow pienieznych
PLN 2187 2187 1320 1320
UsD 6 24 42 167

(*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej

stanu na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.
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Nota - 5. Ryzyka

1. Ryzyko stopy procentowe;j

1.1 Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

3479

2278

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

certyfikaty depozytowe oraz weksle.

1.2 Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienigznych wynikajagcym ze

stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
Nie dotyczy.

2. Ryzyko kredytowe

2.1 Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkdéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w

podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 3480 2279
czym nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3479 2278
Naleznosci 1 1
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych 3479 2278
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. 3479 2278
Srodki na rachunkach bankowych 3479 2278

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondw skarbowych, listdw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkdéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane

instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w

aktywach ogdtem.

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

Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka 36 920 28 419

walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1015 3
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35751 28 380
Zobowigzania 154 36




Nota — 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
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Forward

Forward USD/PLN, 2026.01.30 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

-154

34 657

30.01.2026

-9 664

30.01.2026

30.01.2026

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward USD/PLN, 2025.01.24 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

28 894

24.01.2025

-7 049

24.01.2025

24.01.2025
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartoéciowych

1)

2)

3)

4)

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy.

Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy.

Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papierow wartosciowych
Nie dotyczy.

Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papierow wartosciowych

Nie dotyczy.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

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

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienigznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wigcej
niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu:
Nie dotyczy.

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

1)

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

I. Aktywa 39 231 30 659
1) Srodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty - 3479 - 2278
PLN 2462 2462 2275 2275
usbD 282 1015 1 3
2) Naleznosci - 1 - 1
PLN 1 1 1 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) ) ) )
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym i} 35 751 i} 28 380
rynku
usD 9 926 35751 6920 28 380
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 287 - 142
PLN 133 133 106 106
uUsb 43 154 9 36
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje - - - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - - - B
Prawa poboru - - - - - B - _
Kwity depozytowe - - - - - - - B
Listy zastawne - - - - - - - B
Dluzne papiery wartosciowe - - - - - - - _
Instrumenty pochodne - - - - - - - B
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - B
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - _
Weksle - - - - - - - B
Depozyty - - - - - B _ -
Waluty - - - - - - - _
Nieruchomosci - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - B
Inne - - - - - - - B

3) W przypadku funduszy, ktorych aktywa s wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢ sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

uUsD 3,6016 usbD 4,1012 uUsD
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Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5485 3325 -1.396 3 296
Pozostate - - - -
Suma: 5485 3325 -1 396 3 296
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos$¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu
Nie dotyczy.

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

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

- zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita jeszcze ptatnosc
Nie dotyczy.

- transakcjami zmiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym

Nie dotyczy.

- transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym.
Nie dotyczy.

Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1)

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Optfaty dla Depozytariusza - -

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci - B

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - B

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - R

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - 1

Suma: - 1

2)

Koszty funduszu aktywéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.
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3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna czg$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 667 613

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

|. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego za trzy

ostatnie lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywdw netto na poszczegdlne kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata - - -

obrotowe
Kategoria A 168,61 138,24 127,64
Kategoria C 185,55 149,23 135,03

38 944 30 517 33 689




Vil

3a)

Aktywa
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INFORMACJA DODATKOWA

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

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

W dniu 18 lipca 2025 roku zostat utworzony nowy Subfundusz Amundi Stars Akcji Amerykanskich.

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

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

Zbiorcza wartosc aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Akcje - - - - - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - B

Prawa do akgcji - - - - - - - - - B

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

Kwity depozytowe - - - - - - - - - B

Listy zastawne - - - - - - - - - B

Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - - - - - B

Instrumenty pochodne - - - - - - - - - B

odpowiedzialno$cig

Udziaty w spétkach z ograniczong

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - B

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - B

instytucje wspolnego inwestowania - 35751 - 91,80% 35751 - 28 380 - 93,00% 28 380
majgce siedzibe za granicg

Tytuty uczestnictwa emitowane przez

Wierzytelnosci - - - - - - - - - B

Udzielone pozyczki pienigzne - - - - - - - - - B

Weksle - - - - - - - - - -

Depozyty - - - - - - - - - B

Waluty - - - - - - - - - N

Nieruchomosci - - - - - - - - - -

Statki morskie - - -

Zobowigzania - 154 - 0,40% 154 - 36 - 0,12% 36
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Instrumenty pochodne 0,40% 0,12%

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

ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtfasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez subfundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujacym prawem subfundusze stosujg procedury majace na celu minimalizacje tego ryzyka.
ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentow, polegajgce na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych zawierajacych btedy, co moze spowodowaé wykazanie wyceny
instrumentdéw finansowych w portfelu nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwe;j.

ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajagcym, w szczegdélnosci
wynika ze zmiany sktadu instrumentu zabezpieczajacego (w szczegdlnosci zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej).

ryzyko bazy

Jest to mozliwo$¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajacego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

ryzyko braku ptynnosci

Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajacych do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.

Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa
W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania oprdcz ryzyk, wtasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w
sktad ich portfeli, wystepujg nastepujace rodzaje ryzyk:

ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego funduszem ktdérego tytuty uczestnictwa wchodza w sktad portfela
inwestycyjnego Subfunduszu — polega na braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na zmiany
osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania takga instytucja.

ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim podlegaja fundusze inwestycyjne, sa one zobowigzane ujawnia¢ sktad
ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajgcy Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy tytutéw uczestnictwa, ma dostep wytgcznie
do biezacej wyceny aktywoéw funduszu oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji. Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezace okreslanie parametréw
inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutéw uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po
cenie odzwierciedlajacej ich warto$¢ rynkowa. Poszczegdlne sktadniki aktywdw moga charakteryzowac sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w krétkim czasie moze
wigzac sie z akceptacja ceny innej niz biezgca wartos$é rynkowa

ryzyko wyceny —w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywdédw wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb
odmienny niz dokonywatyby jej Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.
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— ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutdw uczestnictwa funduszy, bedacych przedmiotem notowan na rynku regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega
na nieodzwierciedlaniu przez notowania wartosci aktywdw netto funduszu przypadajacej na certyfikat.
—  ryzyko transakcji — Uczestnik powinien braé pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutéw
uczestnictwa, w szczegdlnosci mozliwosé opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.
—  ryzyko zwigzane z koncentracja aktywéw lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa —istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikédw Subfunduszu od wynikéw jednego
lub kilku funduszy inwestycyjnych ktérego certyfikaty posiada Subfundusz.

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

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy poziomami wyceny do wartosci godziwe;j.

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i

poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

AKTYWA

Listy zastawne (emitowane przez krajowych emitentéw)

Modele wyceny zbudowane w oparciu 0 metodge DCF, wykorzystujace krzywe dyskontowe
budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego. Modele
wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na
rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu
wykorzystywanego w wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku pienigznego i
terminowego, obserwowane ceny instrumentow
wycenianych i poréwnywalnych.

Dtuzne papiery wartos$ciowe - papiery komercyjne (obligacje emitowane
przez emitentéw krajowych oraz EBI)

Modele wyceny zbudowane w oparciu 0 metodge DCF, wykorzystujace krzywe dyskontowe
budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego oraz fixingi
kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele wykorzystujg ceny
instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i
pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w
wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku pienigznego i
terminowego, fixingi obligacji skarbowych Treasury
BondSpot, obserwowane ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych.

Instrumenty pochodne — SWAP na stope procentowg

Wycena IRS odbywa sie przez zastosowanie modelu udostgpnionego przez Bloomberg z
wykorzystaniem rekomendowanych ustawien Bloomberga (Bloomberg Recommended
Settings) dla wyceny IRS.

Stopy miedzybankowe, kontrakty terminowe lub
forward oraz stopy swap dostosowane do jak
najlepszej wyceny zdefiniowanego IRS o danej
czestotliwosci ptatnosci i zmian stopy procentowej.
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Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metodg zdyskontowanych przeptywoéw

pienigznych.
Otwarte pozycje forward wyceniane s modelem zdyskontowanych przeptywow
pienigznych wynikajacych ze wzajemnych zobowiagzan i naleznosci stron, $rednie kursy walut NBP, punkty swapowe, rynkowe

Instrumenty pochodne — FX Forward ktére zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub | stopy procentowe (WIBOR)

strata z transakcji terminowych forward z wykorzystaniem kursu forwardowego
obliczonego na podstawie interpolowanych liniowo punktéw swapowych oraz czynnika
dyskontowego interpolowanego liniowo na postawie krzywej WIBOR.

Wedtug wartosci godziwej ustalonej jako najbardziej aktualna na Dzien Wyceny WANJU
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, dostepna w serwisie Bloomberg o godzinie
23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem
zdarzen majacych wplyw na warto$¢ godziwg powstatych migdzy momentem
Jednostki uczestnictwaltytuty uczestnictwa w innych funduszach udostepnienia, a godzing Wartos¢ JU/CI
23:00 Dni Wyceny. W przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostkeg uczestnictwa,
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuje sie tg
warto$¢ z innego zrédta

ustalonego z Depozytariuszem.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.
3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.
Nie dotyczy.
3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez Subfundusz.
Nie dotyczy.
3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu:
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
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Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dzieni podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz. Przy ocenie rozwazono wptyw sytuacji makroekonomicznej opisanej w punkcie 7
informacji dodatkowej.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

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

5c¢)

5d

Se

=)

~

Nie dotyczy.

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy.

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

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien bilansowy i w pozostate dni okresu objetego sprawozdaniem Subfundusz nie naruszyt limitow inwestycyjnych
okreslonych w Ustawie i Statucie Funduszu.

Proces monitorowania limitow jest przeprowadzany na bazie dziennej przez Towarzystwo z wykorzystaniem danych
ksiegowych. Wyniki weryfikacji limitdw statutowych, ustawowych oraz wartosci ekspozycji sa codziennie potwierdzane
z bankiem depozytariuszem, ktéry przeprowadza monitoring limitow niezaleznie od Towarzystwa. W przypadku
zidentyfikowania przekroczenia ustawowego ograniczenia inwestycyjnego podejmowane s3 niezwtoczne dziatania
majace na celu dostosowania ekspozycji do ustawowego ograniczenia inwestycyjnego z uwzglednieniem interesow
uczestnikéw funduszu.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw, Funduszy i

Polityki Regionalnej z dnia 15 listopada 2023 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez

towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania w rozumieniu wyzej wymienionego

Rozporzadzenia. Do obliczen catkowitej ekspozycji metoda zaangazowania wykorzystywane sa:

a) Wartosci rynkowe papierow wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz srodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu (transakcja
Sell-Buy—Back).

b) Wartosci rynkowe papieréw wartosciowych, instrumentdw rynku pienieznego oraz $rodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach umowy pozyczek papieréw wartosciowych, udzielanych przez
Subfundusz.

c) Wartosci kwot zaangazowania w instrumenty pochodne, po uwzglednieniu technik redukcji catkowitej ekspozycji.

Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu na dzien bilansowy obliczona metoda zaangazowania wyniosta 189,66%.

Wartosci catkowitej ekspozycji Subfunduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r. wyniosty:

- wartosé najwyzsza: 310,39%
- wartosc przecietna: 198,76%
- wartos$¢ najnizsza: 185,28%

Subfundusz moze dokonywac nastepujgcych transakgcji:

a) udzielanie lub zacigganie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repoireverse repo, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papieréow
wartosciowych,

d) nainstrumentach pochodnych

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych ekspozycje oraz innych, gdzie przedmiotem zabezpieczenia sg papiery

wartosciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewiduja standardowe postanowienia w

zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

Maksymalny poziom ustalony dla dZzwigni mierzonej metoda zaangazowania: 100% aktywdw netto subfunduszu.

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

Od lutego 2022 roku nastgpita eskalacja wojny Federacji Rosyjskiej z Ukraing. Sytuacja ta w dalszym ciggu wywiera wptyw
na stan Swiatowej gospodarki, trendy na rynkach finansowych oraz zmiennos$¢ notowan rdéznych aktywodw, ze
szczegblnym uwzglednieniem surowcow energetycznych. Obecnie toczone negocjacje dajg nadzieje na zakonczenie
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dziatarn wojennych. Towarzystwo na biezagco monitoruje ptynnosé Subfunduszu oraz poziom obrotéw na rynkach
finansowych i do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano w tym zakresie istotnych nieprawidtowosci.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku (oraz do dnia dzisiejszego), Subfundusz nie posiadat i nie posiada instrumentéow
wyemitowanych przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace istotng dziatalno$¢ na terytorium Rosji, Ukrainy
i Biatorusi, ani walut tych panstw. Subfundusz nie posiada rowniez innych inwestycji, ktore bytyby w jakikolwiek sposéb
bezposrednio lub posrednio zwigzane z sytuacjg w Rosji i Ukrainie.

Konflikt na bliskim wschodzie, ze wzgledy na wptyw na ceny ropy i gazu, moze wptyna¢ na podwyzszong inflacje w
krétkim i srednim terminie. Oznaczac to moze wyzsze rynkowe stopy procentowe. Wptyw takich zdarzen rynkowych na
zarzadzane fundusze to potencjalne, umiarkowane spadki wycen jednostek ze wzgledu na nizsze rynkowe ceny obligacji.
Zarzadzane fundusze nie posiadaja ekspozycji w krajach objetych konfliktem. Catkowity wptyw konfliktu oceniany jest
jako umiarkowanie negatywny.

W zwigzku z utrzymujaca sie niepewnoscig geopolityczng Zarzad nie jest w stanie precyzyjnie oszacowa¢ wptywu
konfliktu na Bliskim Wschodzie na dziatalnos$¢ i sytuacje finansowg Towarzystwa. Jednoczesnie Zarzad na biezgco
monitoruje sytuacje i bedzie podejmowat kroki adekwatne do jej rozwoju.
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