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ZAWARTOSC:

1. Sprawozdanie finansowe Funduszu zbadane przez biegtego rewidenta;
Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok 2025;

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w dokumencie ,Informacja dla Klienta
Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego”;

4. Informacje dotyczgce zatrudnienia w Towarzystwie oraz wynagrodzen, obejmujgce:
a) liczbe pracownikéw Towarzystwa,
b) catkowite kwoty wynagrodzen wyptacanych przez Towarzystwo pracownikom,
c) kwote wynagrodzenia dodatkowego wyptacanego ze $rodkéw Funduszu;

5. Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego Funduszu przez niezaleznego biegtego
rewidenta.
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SUPERFUND

PFIZYSZI’.DSC INWESTOWANIA

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SPORZADZONE ELEKTRONICZNIE'

FUNDUSZU SUPERFUND SILVER PODSTAWOWY

SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY - DO 30.10.2025 SUPERFUND TREND
PODSTAWOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

(,FUNDUSZ”)

ZA OKRES
OD DNIA 1 STYCZNIA 2025 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

' Niniejszy dokument prezentuje wszystkie dane i informacje znajdujgce sie w oryginalnym sprawozdaniu
finansowym Funduszu sporzgdzonym zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 45 ust. 1g ustawy o rachunkowosci w
formacie .xml. Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania odnosi sie wytacznie do sprawozdania
finansowego sporzgdzonego w formacie .xml.



OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Superfund Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Superfund Silver
Podstawowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku o fgcznej wartosci 22 241 tys. zt.

3. Bilans sporzadzony na dzieri 31 grudnia 2025 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 27 856 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku wykazujgcy dodatni wynik z

operacji w kwocie 18 019 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku wykazujgce
zwiekszenie wartosci aktywdw netto Funduszu w wysokosci 13 569 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Fundusz:

Filip Nowicki

Prezes Zarzgdu Superfund TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

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

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba sporzadzajaca sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Aneta Z6tkowska

Cztonek Zarzgdu Superfund TFI S.A

[-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Data: 14 kwietnia 2026 roku
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L. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

1. Nazwa Funduszu

Fundusz Superfund Silver Podstawowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz” lub ,,Superfund Silver
Podstawowy SFIO”).

W dniu 31 pazdziernika 2025 roku Towarzystwo dokonato zmiany nazwy Funduszu. Poprzednia nazwa Funduszu to Superfund
Trend Podstawowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy pod numerem RFI 260.

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 2 listopada 2006 roku. Pierwsza wycena funduszu miata miejsce w dniu 7 listopada 2006
roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym i dziata jako fundusz o szczegdlnej konstrukgji - fundusz
inwestycyjny podstawowy i powigzany.

Funduszem powigzanym jest fundusz utworzony przez Towarzystwo:

- Fundusz Superfund Silver Powigzany Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Superfund Silver Powigzany SFI0”").
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym aktywdw niepublicznych w rozumieniu art. 196 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r (tekst jedn.: Dz.U. z
2026 r., poz. 60), zwana dalej Ustawa, stosujgcym ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego
zamknietego.

2. Cel inwestycyjny Funduszu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje
osiggniecia celu inwestycyjnego.
Do dnia 30.10.2025 r. Fundusz dazyt do realizacji celu inwestycyjnego, o ktérym mowa powyzej, poprzez inwestowanie do
100% swoich Aktywdéw w Superfund Green Sicav.
Od 31.10.2025 r. Fundusz dazy do osiaggniecia wzrostu wartosci aktywdédw Funduszu na jednostke uczestnictwa w
dtugoterminowym horyzoncie inwestycyjnym z zastrzezeniem, ze wzrost taki bedzie mozliwy jedynie w okresie wzrostu cen
srebra.

3. Opis zasad polityki inwestycyjnej i kryteria doboru lokat

1. Od dnia 31 pazdziernika 2025 roku Superfund Silver Podstawowy SFIO moze dokonywa¢ lokat w Towarowe Instrumenty
Pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym jest srebro, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz inne papiery wartosciowe, w tym: akcje,
prawa do akcji, prawa poboru akcji, warranty subskrypcyjne, obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne, weksle, kwity
depozytowe, listy =zastawne, Instrumenty Rynku Pienigznego, waluty, Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne inne niz Towarowe Instrumenty Pochodne, dla ktérych instrumentem
bazowym jest srebro, pod warunkiem, ze s3 zbywalne, oraz depozyty.

2. Wartos¢ pozycji wynikajacych z nabytych Towarowych Instrumentéw Pochodnych, o ktérych mowa pkt 1) powyzej, moze
stanowi¢ od 50% do 200% wartosci Aktywdéw Funduszu.

3. Fundusz lokuje co najmniej 80% wartosci swoich Aktywdw w aktywa inne niz papiery wartosciowe bedace przedmiotem
oferty publicznej, z wyjatkiem papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej, ktéra nie wymaga
sporzadzenia prospektu na podstawie przepiséw wymienionych art. 196 Ustawy oraz dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, chyba Ze papiery wartosciowe staty sie przedmiotem publicznej oferty, ktéra wymagata sporzadzenia
prospektu, lub zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez Fundusz, a takze Instrumenty
Rynku Pienieznego, chyba Ze zostaty wyemitowane przez spétki niepubliczne, ktérych akcje lub udziaty wchodza w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu.

4.  Poziom zaangazowania Funduszu w Instrumenty Pochodne, nabyte w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego
z lokatami Funduszu, nie moze przekraczac wartosci tych lokat w momencie zawarcia transakgji.

5.  Zlokatamiw Instrumenty Pochodne zwigzane sg nastepujace rodzaje ryzyka:

1) ryzyko rynkowe bazy Instrumentu Pochodnego, zwigzane z niekorzystnymi zmianami cen, kurséw lub wartosci
instrumentdw bedacych baza Instrumentu Pochodnego,

2) ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego,

3) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta,

4) ryzyko rozliczenia transakgji, zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opdzniert w rozliczeniach transakgji,
ktdrych przedmiotem s3 Instrumenty Pochodne,

5) ryzyko ptynnosci, zwigzane z faktem, ze Instrumenty Pochodne, ktére moga by¢ przedmiotem lokat Funduszu nie
musza by¢ przedmiotem obrotu na rynkach regulowanych.

6. Do dnia 30 pazdziernika 2025 roku polityka inwestycyjna Superfund Silver Podstawowy SFIO opierata sie na lokowaniu do
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100% Aktywdéw w Superfund Green Sicav, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne, papiery wartosciowe, takie jak
akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne oraz weksle,
instrumenty rynku pienieznego, wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych, waluty, Instrumenty
Pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne pod warunkiem, Zze sg zbywalne oraz depozyty.

4. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Stawki 40
(01-040 Warszawa) wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000234965 zwane dalej,,Towarzystwem”.

5. Okres sprawozdawczy, dzieri bilansowy

Roczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia
2025 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024 roku, oraz dla rachunku
wyniku za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2025 roku.

Walutg sprawozdawczg jest polski ztoty.

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

Sprawozdanie finansowe jest publikowane t3cznie ze sprawozdaniem finansowym Superfund Silver Powigzany SFIO.

6. Zasada kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, to znaczy w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu. Na dzieri sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpity przestanki rozwiazania
Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

7. Badanie sprawozdania finansowego
Roczne sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wdjcik Firma Audytorska nr
3159 z siedzibg w Warszawie, ul. Bukowiriska 26B lok. U2.

8. Kategorie jednostek uczestnictwa i cechy je réznicujace
Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

9. Depozytariusz
Depozytariuszem prowadzacym rejestry aktywdw Funduszu na podstawie umowy o prowadzenie rejestru aktywdw Funduszu
jest BNP Paribas Bank Polska Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2.

10. Dzient wyceny

Dniami Wyceny Funduszu s3 dni, w ktdrych odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzieri 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych skfadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GEOWNA

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

-0,07%

0,14%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

22120

Certyfikaty inwestycyjne

79,72%

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

83,39%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

22 120

22241

79,65%

83,53%

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

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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I.ZESTAWIENIE LOKAT
na dzieri 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych skfadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELE UZUPEENIAJACE
Wystandaryzowane instrumenty pochodne 50 - B R
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 50 - R -
STANY
Futures na towary SREBRO, E-mini Silver Fut | AKTYWNY RYNEK | COMMODITY COMMODITY
Mar26, 2026.02.25 (-) (Dtuga) REGULOWANY EXCHANGE INC. EXCHANGE INC ZJE/B\;‘S;?E?NE towary SREBRO 50 : : -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Ni -
iewystandaryzowane instrumenty ; ] 0 0,07%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 1 - -20 -0,07%
NIENOTOWANE 1'210':’5?:'00 usb
Forward USD/PLN, 2026.01.07 () (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA Evalu‘:owym 1 - 20 -0,07%
RYNKU 3.5896000000 PLN
Suma, w tym: 51 - 20 -0,07%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 50 - R -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym i i . i
rynku
Zobowigzania 1 - 20 -0,07%
Jednostki uczestnictwa 129 898,6946 22120 22261 79,72%
GENERALI FUNDUSZE
FIO, SUBFUNDUSZ
GENERALI FUNDUSZE FIO, SUBFUNDUSZ GENERALI NIENOTOWANE NA ’
KORONA OBLIGACJI UNIWERSALNY (PLUITFI00035) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY gEBTIEGRAAC"J'IKORONA 27339,2858 7690 7739 27,71%
UNIWERSALNY
GAMMA PARASOL BIZNES SFIO, SUBFUNDUSZ NIENOTOWANE NA GAMMA PARASOL
GAMMA () AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY BIZNES SFIO, 17 321,7060 5800 5844 20,93%
SUBFUNDUSZ GAMMA
QUERCUS
QUERCUS PARASOLOWY SFIO, SUBFUNDUSZ NIENOTOWANE NA NIE DOTYCZY :Cg':agll')%vsv; sFio, 85237,7028 8630 8678 31,08%
. ) ) ) : ,08%
QUERCUS DEUZNY KROTKOTERMINOWY (-) AKTYWNYM RYNKU QUERCUS DEUZNY
KROTKOTERMINOWY
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
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NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

Inny aktywny rynek

Suma, w tym: 129 898,6946 22 120 22 261 79,72%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - R R
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 129 898,6946 22120 22 261 79,72%

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 0,004 -
SUPERFUND GREEN
SUPERFUND GREEN FUND CLASS SILVER USD NIENOTOWANE NA
NIE DOTYCZY FUND CLASS SILVER LUKSEMBURG 0,004 -
ACC ’
, UCITS LU1084751707 (LU1084751707) AKTYWNYM RYNKU USD ACC, UCITS
Suma, w tym: 0,004 -
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku - R
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku ] -

Tabele uzupetniajgce, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.

TABELE DODATKOWE

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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[ BILANS
na dzier 31 grudnia 2025 roku

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

1. Aktywa 27 923 16 329
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5662 639
2. Naleznosci - 2 051
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 22261 13 639
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 67 2042
1. Aktywa netto (1 - 11) 27 856 14 287
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 43 300 47 750
1. Kapitat wptacony 276 232 274 882
2. Kapitat wypfacony (wielko$¢ ujemna) -232 932 -227 132
V. Dochody zatrzymane -15 566 -29 502
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -10 461 -10 109
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 105 -19393
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 122 -3 961
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 27 856 14 287
Liczba jednostek uczestnictwa 159 479,9821 211150,6570
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 174,67 67,66

Bilans nalezy analizowad tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa,

sprawozdania finansowego.

ktdére stanowia
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 238 678
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe - 29

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 238 649
. Koszty Funduszu/Subfunduszu 590 424
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: - -
- stata czes¢ wynagrodzenia - -

- zmienna czg$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 147 78
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 213 193
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 1 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1

Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych 220 142
Pozostate 8 10
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (11-111) 590 424
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -352 254
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 18 371 -279
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14288 -4 817

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4083 4538

- z tytutu réznic kursowych -341 980

VII. Wynik z operacji (V+-VI) (*) 18 019 -25
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 112,99 -0,12

(*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i catkowitej liczby
jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikéw na Dzieri Bilansowy.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowad tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowg, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

- z tytutu kick-back'éw 238 648
Pozostate przychody - 1
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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 aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

l. Zmiana wartosci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 14 287 19 106
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 18 019 -25
a) przychody z lokat netto -352 254
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 288 -4 817
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4083 4538
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 18 019 -25
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -4 450 -4 794
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych
. . 1350 1800
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
. . -5 800 -6 594
jednostek uczestnictwa)
6. £3czna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 13569 -4 819
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 27 856 14287
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 16 267 19243
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 821,271 24 214,3723
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 63 491,9460 93168,8548
Saldo zmian -51670,6749 -68 954,4825
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2591424,4427 2579 603,1716
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 431 944,4606 2368 452,5146
Saldo zmian 159 479,9821 211150,6570
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 159 479,9821 211150,6570
1ll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego
67,66 68,21
okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
174,67 67,66
sprawozdawczego
3. Pro'centowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 158,16% 0,81%
okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
. 60,53 08-04-2025 60,87 18-01-2024
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie s o e
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 1952 30122025 94,22 22052024
6. Wartosc¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 10528 0-12-202 60.1 0-19-202
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 95 3 5 919 3 4
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci
. 3,63% 2,20%
aktywéw netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,90% 0,40%
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw Funduszu/Subfunduszu 0,00% -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,31% 1,00%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz
informacja dodatkowa, ktdre stanowia integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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VI. NOTY OBJASNIAJACE

(w tys. PLN)

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci funduszu

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1.

2.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZz kapitatu wyptaconego jest dziern wydania lub
wykupienia jednostek.

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 réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu 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
pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate) z kontraktu terminowego.

Skfadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat majg przypisana cene nabycia wynikajacg z ceny
nabycia tych skfadnikdw lokat, w zamian za ktdre 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 tacznie i prezentuje
facznie jako sktadnik lokat Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajacg na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych
nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzar z tytutu
wystawionych opgji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano
najnizsza 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, ujmuije sie w
pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs nie uwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug
wartosci réwnej 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 nie uwzgledniajgcy 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 akgji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w
ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz po godzinie 23:00 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat, dla ktérych na
godzine 23:00 Fundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji uyjmowane s3a w najblizszej dacie wyceny aktywdw
Funduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktdrej jest to mozliwe.

Operacje dotyczace Funduszu 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 dzieri ujecia tych operacji w
ksiegach rachunkowych Funduszu. Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie ustala kursu - ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez fundusz waluty, dla ktdrej ustalany
jest sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.
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18. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkdw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe
oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

19. Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkdéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzari w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii,
sktadajacy sie na wycene aktywdw nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z
wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej w przypadku terminu zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni) oraz koszty
zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

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

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

22. Przychody odsetkowe osiggane z tytutu udzielonych przez fundusz pozyczek pienieznych oraz koszty zwigzane z ich
udzieleniem rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny
1. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny okreslonym w Statucie.

2. Jako moment wyceny Fundusz przyjat godzine 23:00 czasu polskiego, o ktdrej pobierane s3 ostatnie dostepne kursy,
pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz lokat w danym dniu wyceny.

3. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za
wartos¢ godziwa przyjmuje sie kwote, za jakg dana lokata mogtaby zosta¢ wymieniona na warunkach normalnej transakgji
rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi ze soba stronami. Wartos¢ godziwg
instrumentdéw finansowych znajdujgcych sie w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa pomniejszona o koszty
zwigzane z przeprowadzeniem transakgji, gdyby ich wysokos¢ byta znaczaca.

4. Za wiarygodnie oszacowana wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

4.1. Cene z rynku aktywnego (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

4.2. Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w

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

4.3. Wartos¢ godziwa ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu

(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).
5. Za rynek aktywny uznaje sie rynek na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania odbywaja
sie z dostateczng czestotliwoscig i maja dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego
sktadnika aktywdéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji
bezposrednich, ktdre cechuja sie taka czestotliwoscig i wolumenem.
6. W celu okreslenia czy dany rynek jest aktywnym rynkiem dla sktadnika lokat, przeprowadza sie badanie aktywnosci danego
rynku, z uwzglednieniem nastgpujgcych komponentdw: wolumen obrotu oraz czestotliwos¢ obrotu.
7. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Rynkiem gtéwnym dla danego sktadnika lokat jest ten rynek na ktérym wolumen
obrotu z miesigca poprzedzajgcego miesigc dla ktérego wyznaczana jest aktywnos¢ rynkowa byt najwiekszy. W przypadku
braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w szczegdlnosci w przypadku jesli wolumen obrotu
na dwdch lub wiekszej ilosci rynkédw aktywnych jest taki sam dla danego sktadnika lokat badZz 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: liczbe zawartych transakcji na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego
miesigca kalendarzowego; liczbe danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje
dostepne s3 w serwisach typu Bloomberg; kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na
poszczegdlnych rynkach, o ile takie informacje dostepne s3 w serwisach typu Bloomberg; mozliwos¢ dokonania przez Fundusz
transakcji na danym rynku.
8. Rynkiem gtéwnym dla polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP dopuszczonych do
obrotu na rynku Treasury BondSpot Poland jest Treasury BondSpot Poland.
9. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej) wyznacza sie
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu z aktywnego rynku, z zastrzezeniem, ze jezeli na
aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego.
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10. Wartos¢ godziwag sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie za pomocg modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczgce dane wejsciowe s3 obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej) lub za pomocg modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).
11. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa powyzej, oznacza technike wyceny pozwalajgcg wyznaczy¢ wartosc¢
godziwg sktadnika aktywdéw lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych
lub dochoddw i wydatkdw, na jedng zdyskontowanga kwote z uwzglednieniem zatozer dotyczacych ryzyka lub pozwalajgca za
pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywdéw lub zobowigzan, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na
rynku nie s3 dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach Fundusz
wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.
12. Za dane obserwowalne, o ktérych mowa powyzej uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajace zatozenia, ktdre
przyjeliby uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywdw lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub
posredni:
12.1. ceny podobnych aktywdw lub zobowigzar pochodzacych z aktywnego rynku,
12.2. ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowigzarn pochodzgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,
12.3. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa powyzej, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegdlnosci:
12.3.1.  stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
12.3.2.  zaktadang zmiennos¢,
12.3.3.  spread kredytowy.
12.4. dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.
13. Za dane nieobserwowalne, o ktdrych mowa powyzej uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane przy
wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozert przyjmowanych
przez uczestnikéw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwej.
14. Modele wyceny, o ktérych mowa powyzej:
14.1. bedg stosowane w sposéb ciagty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym
Funduszu przez dwa kolejne lata,
14.2. stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich aktywdw w ramach wszystkich funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajac strategie inwestycyjne i rodzaje aktywdw posiadanych przez fundusze oraz, w stosownych
przypadkach, istnienie réznych zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych,
14.3. podlegaja okresowemu badaniu, nie rzadziej niz raz do roku,
14.4. podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.
15. Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktdrej s3 notowane na aktywnym
rynku. W przypadku aktywdw lub zobowigzan dtugoterminowych w walutach obcych nienotowanych na rynku aktywnym - w
walucie, w ktdrej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych
wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny sredniego kursu

ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
16. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe

wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

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

18. Zobowigzania Funduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

19. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w ktdrej sa
wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego dokonywane jest w oparciu o nadrzedng zasade wyceny sktadnikéw lokat, tj. wedtug
wartosci godziwej, co wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymaciji i przyjecia zatozen, ktérych wybdr moze wptywac
na stosowane zasady rachunkowosci jak réwniez na forme prezentowanych wartosci aktywdw i pasywdéw oraz kwoty
przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, jak réwniez dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku kapitatowym oraz szereg innych czynnikdw uwazanych za wiasciwe w danych okolicznosciach.
Powyzsze dane stanowig podstawe do oszacowania wartosci danej kategorii aktywdéw i zobowigzan.
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Dokonywany jest okresowy badanie szacunkdw i zatozeri stanowiacych ich podstawe. Korekty w szacunkach s3g rozpoznawane
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, w przypadku gdy korekta dotyczy tylko tego okresu, badZ w okresie, w
ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Istotne szacunki zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego Funduszu dotyczg braku aktywnosci rynkowej, a
tym samym koniecznos¢ wyceny w wartosci godziwej opartej na modelu wyceny opartej na danych obserwowalnych rynkowo
w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 wyceny wg hierarchii wartosci godziwej) jak réwniez danych
nieobserwowalnych rynkowo (poziom 3 wyceny wg hierarchii wartosci godziwej).

Dzien wyceny

Dziert wyceny — dziert wyceny aktywdéw Funduszu i ustalenia wartosci aktywdéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papierdw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia
1994 roku (Dz.U. 2023 poz. 120 - tekst jednolity z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007 nr 249 poz.
1859) w tym rozporzadzeniem zmieniajgcym w rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 18 listopada 2020 roku w sprawie sposobu, trybu
oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych Towarzystwo dokonato wyboru metody
obliczania catkowitej ekspozycji Funduszu, a takze zapewnito jej wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowita
ekspozycje Funduszu, przy zastosowaniu metody zaangazowania AFl oraz metody brutto AFl. Na dzieri bilansowy wartos¢
ekspozycji AFl metoda zaangazowania wynosita 212,41%, a metoda brutto wynosita 231,40% .

Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

a) Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.

b) Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.
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Nota nr 2 Naleznosci Funduszu

[ NOTA2NALEZNOSCIFUNDUSZU/sUBFUNDUSZU [ 3205 [ w20 |
Naleznosci - 2 051
Z tytutu zbytych lokat - 2 051
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

Nota nr 3 Zobowigzania Funduszu

Zobowigzania 67 2042
Z tytutu nabytych aktywdéw
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back
Z tytutu instrumentéw pochodnych 20
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatédw inwestycyjnych - 2000
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu
Z tytutu wyemitowanych obligacji
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw
Z tytutu gwarangji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 47 42
Pozostate sktadniki zobowigzan - -

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

1. Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

1. Banki [ waluty - 5662 - 639
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. - 3346 - 639
EUR - - 13 54

PLN 13 13 585 585
usb 925 3333 - -
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 2316 - -
uUsD 643 2316 - -

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowiazan

1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych (*) - 3150 - 853

(*) Sredni poziom érodkdw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie éredniej arytmetycznej stanu na poczatku i na
koricu okresu sprawozdawczego.

lll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.
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Nota nr 5 Ryzyka

I. Ryzyko stopy procentowej
1. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzari funduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej,
w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 5662 639

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 5662 639

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

2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzar funduszu ryzykiem przeptywdéw srodkdéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
Nie dotyczy.

1. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby

strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 5662 2713
godziwych dodatkowych zabezpieczeri (*)
Srodki na rachunkach bankowych 5662 639
Naleznosci - 2051
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 23

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat w

podziale na kategorie bilansowe (**) 3346
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. 3346
Srodki na rachunkach bankowych 3346

(*) Ryzyko kredytowe obejmuije ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzar z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji
stato-, zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéw bedacych
sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z
zawartych transakgji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakgji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

1. Ryzyko walutowe

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowiazar Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych 5670 15 745

kategoriach lokat (*)
Srodki na rachunkach bankowych 5649 54
Naleznosci - 2 051
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 13 639
Zobowigzania 21 1

(*) Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie¢ aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos¢ godziwa uzalezniona
jest od poziomu kurséw walut obcych
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2026.01.07 (-) Krétka Forward mvs‘/estycy;nego -20 5923 07-01-2026 -1650 07-01-2026 07-01-2026
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na towary SREBRO, E-mini Silver Fut Sprawne . Kazdego dnia
Dtuga Futures zarzadzanie - - - 25-02-2026 25-02-2026
Mar26, 2026.02.25 (-) roboczego
portfelem

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.07 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 23 20531 07-01-2025 -5 000 07-01-2025 07-01-2025

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu lub drugiej strony do odkupu
Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

SUPERFUND SILVER PODSTAWOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

17



Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

1. Aktywa - 27 923 - 16 329
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 5662 - 639
EUR - - 13 54
PLN 13 13 585 585
USD 1568 5649 - -
2) Naleznosci - - - 2 051
USD - - 500 2 051
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - R
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - R
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 22 261 - 13 639
PLN 22 261 22 261 - -
usb - - 3326 13639
6) Pozostate aktywa - R R R
Il. Zobowigzania - 67 - 2042
EUR - 1 _ P
PLN 46 46 2 041 2 041
UsD 5 20 - -

1. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

-1588

341

3n

980

293

111. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego oglaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR

4,2267

EUR

4,2730

EUR

3,6016

4,1012

18
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

I. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywdéw
ujawnione odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9569

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4719 4083 -4 817 4538
Pozostate - - - -
Suma: 14 288 4083 -4 817 4538

1. Wyptacone dochody Funduszu

Nie dotyczy

11l. Wyptacone przychody ze zbycia lokat Funduszu

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Funduszu

I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy

1l. Koszty funduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

11l. Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Nie dotyczy

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
27 856 14287 19106
obrotowe
11. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
) 1 8,21
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 74,67 67,66 68,
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VII. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy
Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre nalezato uja¢ w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym
Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre nalezato uja¢ w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.

3. Rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym iw poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3)
hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktérych wartos¢ godziwa jest szacowana na poziomie
2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o tgcznym udziale takich lokat w
aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku:

Aktywa - 22261 - 79,91% 22261 - 13 639
Akcje - - - - - R R
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - R -
Prawa do akgji - - - - - - B R B R
Prawa poboru - - - - - - - R f R
Kwity depozytowe - - - - - - - - R -
Listy zastawne - - - - - - - - B R
Dtuzne papiery

wartosciowe

Instrumenty pochodne - - - - - - 23 R 0,16% 23

Udziaty w spétkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - 22261 - 79,91% 22261 - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - -

Tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - - - - - R -

Udzielone pozyczki
pienigzne

Weksle - - - - - - - - R R

Depozyty - - - - - - - B R -

Waluty - - - - B B B R B N

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - R R
Zobowigzania - 20 - 0,07% 20 - - - - -

Instrumenty pochodne - 20 - 0,07% 20 - - - - -

95,46% 13 639

. . - - - 13 616 95,30% 13616

Z instrumentami wycenianymi za pomoca modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wiaza sie ponizsze
ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynnos¢ moze utrudni¢ szybka sprzedaz lub nabycie okreslonych kategorii
lokat lub spowodowag, ze takie transakcje beda zrealizowane po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co
moze negatywnie wptywad na rentownos¢ takich lokat.

2. Ryzyko stép procentowych - odwrotna zaleznos¢ pomiedzy wartoscig instrumentéw dtuznych a poziomem stép
procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentdw, co z kolei moze miec niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentédw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentdw, ponoszone przez Fundusz, jest zalezne
od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw
aktywdéw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga skutkowaé spadkiem ceny
wyemitowanych przez ten podmiot instrumentdw, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.
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4.

Ryzyko modelu wyceny: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okazac¢ sie

nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

5.

Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny - ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt optymistycznych

albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przysztych przeptywdéw pienieznych przyjetych w modelu wyceny (np.
w przypadku pakietéw wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku wycen instrumentéw
udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywdw pienieznych)

3b) kwoty wszelkich przeniesieri miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych

3¢)

przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.
Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom s3 ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z
kazdego poziomu

Nie dotyczy

w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli
nastgpita zmiana techniki wyceny, w szczegdlnosci zastgpienie metody rynkowej metoda przychodéw Ilub
zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka dostarcza informacje ilosciowe na
temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi
tworzy( ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne
dane wejsciowe nie zostaty opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka
wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac
informacje, jednostka nie moze jednak pomijac ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktére sa
istotne dla wyceny wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep

Aktywa i zobowigzania finansowe, ktérych wartos¢ godziwa wyceniana jest za pomoca modeli wyceny, w przypadku
ktdrych wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni (jako ceny) lub
posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane s3 instrumenty finansowe, dla ktdérych brak jest
aktywnego rynku. Zgodnie z § 2 pkt 19 Rozporzadzenia aktywny rynek to rynek, na ktérym transakcje dotyczace
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny
wolumen.

Opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie:

Jednostki
uczestnictwa/tytuty
uczestnictwa w
innych funduszach

Wedtug wartosci godziwej ustalonej jako najbardziej aktualna na
Dziert 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 zdarzeri majacych wptyw na wartos¢ godziwg
powstatych miedzy momentem udostepnienia, a godzing 23:00
Dni Wyceny. W przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa w
serwisie Bloomberg przyjmuje sie ta wartos¢ z innego zrédta
ustalonego z Depozytariuszem.

Wartos¢ JU/CI

Instrumenty pochodne

Metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych

Wycena transakcji wymiany walut oraz stép procentowych dokonywana
jest metoda zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych. Otwarte
pozycje forward wyceniane s3 modelem zdyskontowanych przeptywdéw
pienieznych wynikajacych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci stron,
ktdére zawarty transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych forward.

3d) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - uzgodnienie
bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w trakcie przypisywanego
okresu dotyczyty:
Nie dotyczy

3e)

w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - kwote
tacznych zyskéw lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktéra jest
przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami
posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operacji, w ktérej ujeto

niezrealizowane zyski lub straty
Nie dotyczy

SUPERFUND SILVER PODSTAWOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

21



3f)

38)

w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad informacje, jak
fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w
kolejnych okresach

Nie dotyczy

w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w zakresie:
Nie dotyczy

4.Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu

4a)

4b)

49)

Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

5.Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:
Sprawozdanie jest sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania w ciggu 12 miesiecy po dniu sprawozdawczym.

5a)

5b)

5¢)

5d)

5e)

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty przypadku ustanowienia zastawdw rejestrowych.

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

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywoéw funduszu
W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw nowych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywdw funduszu.

Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzari umownych

W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkdw nowych przypadkdw dotyczacych aktywdw funduszu do ktdrych
minat termin ptatnosci lub wystepujg opdZnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzari umownych.

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczer inwestycyjnych
Na dzieri sprawozdawczy nie wystepowaty przekroczenia ustawowych ograniczer inwestycyjnych.

6.Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynac na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

Na dzieri 31 grudnia 2025 roku Towarzystwo nie zidentyfikowato zadnych znaczacych ryzyk dla emitentéw znajdujgcych sie w
portfelach w zwigzku z sytuacjg gospodarcza i geopolityczng, a tym samym dla funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo.

Sprawozdanie finansowe Funduszu Silver Podstawowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty , zostato sporzadzone
wedtug nowego schematu 1-0E.Podczas weryfikacji sprawozdania w formacie xml, wystgpit btad wynikajacy z braku
mozliwosci prezentacji procentowej zmiany wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
w wartosci wiekszej niz 100% .

Ponizej zaprezentowana zostata wizualizacja danych Zestawienia zmian pkt I11.3, uwzgledniajgca poprawne wartosci w
prezentacji:

11l. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (**)

158,16% -0,81%
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SUPERFUND
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

UL. Stawki 40, 01 040 Warszawa
Infolinia: 22 556 88 60
Tel. 22 556 88 60

superfundtfi@superfund.com
www.superfund.pl

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2026 roku

Sprawozdanie z dziatalnosci
Superfund Silver Podstawowego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
w okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.

(do dnia 30 pazdziernika 2025 roku dziatajgcego pod nazwga Superfund Trend Podstawowy Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty)

Superfund Silver Podstawowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej: ,Fundusz”),
Nr RFI Funduszu — 260.

Fundusz zarzadzany i reprezentowany przez Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Stawki 40, 01-040 Warszawa, www.superfund.pl (dalej: ,Towarzystwo”).

1. Informacje okreslone na podstawie przepisow ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 2 2023 r. poz. 120 z pdin. zm.) — istotne informacje o stanie majgtkowym i sytuacji finansowej,
w tym ocena uzyskiwanych efektow oraz wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozen.

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastgpity w okresie
sprawozdawczym, a takze po jego zakonczeniu:

— W dniu 31 marca 2025 roku Pan Pawet Karczewski przestat petni¢ funkcje Prezesa Zarzadu
Spotki;

— W dniu 31 sierpnia 2025 roku Pan Krzysztof Monkiewicz przestat petni¢ funkcje Cztonka
Zarzadu Spotki;

— W dniu 1 pazdziernika 2025 roku Panu Filipowi Nowickiemu powierzono petnienie funkcji
Prezesa Zarzadu Spotki;

— W dniu 31 lipca 2025 roku dokonano zmiany statutu Funduszu zgodnie z trescig §1 aktu
notarialnego z dnia 30 lipca 2025 roku, za Rep A nr 8109/2025, polegajgcej na zmianie
zapisdw odnoszacych sie do celu inwestycyjnego oraz polityki inwestycyjnej Funduszu, w
tym niektérych definicji. Zmiany wskazane w punktach 1-11 ogtoszeniu weszty w zycie w
terminie 3 miesiecy od dnia ich ogtoszenia, tj. z dniem 31 pazdziernika 2025 roku.

— W dniu 31 pazdziernika 2025 roku dokonano zmiany statutu Funduszu zgodnie z trescig §1
ust. 1-3, ust. 7-11 oraz ust. 19 aktu notarialnego z dnia 30 lipca 2025 roku, za Rep A nr
8104/2025, polegajgcej na zmianie m.in. nazwy Funduszu, korekcie definicji ,Funduszu
Powigzanego” oraz korekcie zapisow art. 3a odnoszgcego sie do zasad funkcjonowania
Zgromadzenia Uczestnikow. Zmiany wskazane w tresci ogtoszenia weszty w zycie w dniu ich
ogtoszenia, tj. z dniem 31 pazdziernika 2025 roku.

— W dniu 7 stycznia 2026 roku dokonano ogtoszenia zmian statutu Funduszu zgodnie z trescig
§1 aktu notarialnego z dnia 24 listopada 2025 roku, za Rep A nr 12382/2025, polegajgcej na
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zmianie w zakresie wynagrodzenia likwidatora Funduszu oraz innych kosztow likwidacji
Funduszu, na ktérych wprowadzenie Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode decyzjg
z dnia 23 grudnia 2025 roku, sygn. DFF.4022.1.47.2025.LS. Zmiana ta wejdzie w zycie w
terminie 3 miesiecy od dnia ogtoszenia tj. z dniem 7 kwietnia 2026 roku.

1.2. Przewidywany rozwéj Funduszu:

Zgodnie z zatozeniami inwestycyjnymi wyrazonymi w statucie Fundusz bedzie dalej aktywnie
poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu.

1.3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju:

Nie dotyczy.

1.4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa:

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest dobra. Fundusz posiada s$rodki wystarczajace do
regulowania biezgcych zobowigzan.

W okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. Fundusz osiggnat dodatni wynik z operacji w
wysokosci 18 019 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. warto$¢ aktywdéw netto Funduszu wynosita 27 856 tys. zt, a wartosé
aktywow netto na jednostke uczestnictwa wynosita 174,67 zt.

Przewiduje sie, ze sytuacja finansowa Funduszu bedzie stabilna. Na przysztg sytuacje Funduszu
najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na zagranicznych rynkach finansowych.

1.5. Udziaty wtasne
Nie dotyczy.

1.6. Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow srodkéw pienieznych oraz
utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazony jest Fundusz:

Fundusz zabezpiecza ryzyko walutowe poprzez wykorzystanie instrumentéw pochodnych, takich
jak: kontrakty terminowe typu forward oraz swapy walutowe.

b) przyjetych przez Fundusz celéw i metod zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowos¢ zabezpieczen:

Fundusz nie stosuje ww. instrumentow.

2. Informacje uzupetniajace, okreslone w art. 105 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, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dZwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013)
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2.1. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym oraz przeglad portfela
Funduszu na koniec 2025 roku:

Fundusz zgodnie z politykg inwestycyjng wyrazong w statucie Funduszu, do dnia 30 pazdziernika
2025 roku witgcznie, realizowat strategie inwestycyjng polegajaca na nabywaniu tytutéw
uczestnictwa bazowego funduszu inwestycyjnego, jakim jest Superfund Green Sicav. Od dnia 31
pazdziernika 2025 roku w ramach Funduszu wprowadzono polityke aktywnego zarzgdzania opartg
w duzej mierze o Towarowe Instrumenty Pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym jest srebro
oraz inne instrumenty finansowe wskazane w statucie Funduszu.

Szczegdtowy sktad portfela inwestycyjnego Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r.
znajduje sie sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2025 (zestawienie lokat).

2.2. Przeglad wynikéw osiggnietych przez Fundusz w okresie sprawozdawczym:

W omawianym okresie sprawozdawczym zmiana wartosci jednostki uczestnictwa Funduszu
wyniostfa: 158,16%.

2.3. Istotne zmiany informacji, ktore nie zostaty jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym
Funduszu:

Nie dotyczy.

2.4. Opis gtéownych rodzajow ryzyka i inwestycji lub niepewnosci ekonomicznych, z jakimi moze sie
zetkna¢ Fundusz:

Do 30.10.2025 r.:

Ryzyko rynkowe zwigzane jest z wahaniami cen instrumentow finansowych. Ryzyka tego nie mozna
wyeliminowac, a ma ono bezposredni wptyw na wartos$¢ inwestycji uczestnika w Funduszu. Ryzyko
rynkowe zwigzane jest z wahaniami cen instrumentéw finansowych, w ktdre ulokuje swoje aktywa
fundusz zagraniczny Superfund SICAV, a ktére beda miaty bezposredni wptyw na wartosé inwestycji
uczestnika w jednostki uczestnictwa Funduszu.

Ryzyko kontrahenta zwigzane jest z mozliwoscig lokowania do 100% aktywdéw Funduszu w tytuty
uczestnictwa funduszu zagranicznego Superfund Sicav. Ewentualne problemy funduszu
zagranicznego beda miaty bezposredni wptyw na sytuacje Funduszu.

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest przede wszystkim z potencjalnymi trudnosciami ze zbyciem tytutéw
uczestnictwa funduszu zagranicznego Superfund Sicav, ktérego tytuly uczestnictwa stanowig
podstawowy sktadnik aktywéw Funduszu. W takim przypadku Fundusz moze nie by¢ w stanie
zrealizowad terminowo zlecen uczestnikéw.

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z mozliwoscig nieterminowych rozliczet zawartych transakcji, co
moze skutkowaé poniesieniem przez Fundusz dodatkowych kosztow.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw wynika z faktu, iz aktywa Funduszu
przechowywane sg przez Depozytariusza oraz w czesci przez sub-depozytariuszy. Ewentualne
problemy lub btedy tych instytucji mogg mieé¢ wptyw na mozliwos¢ dysponowania aktywami lub na
ich wartosc.
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Od 31.10.2025 r.:

Ryzyko rynkowe zwigzane jest z wahaniami cen instrumentow finansowych. Ryzyka tego nie mozna
wyeliminowaé, a ma ono bezposredni wptyw na wartos¢ inwestycji uczestnika w Funduszu. Ryzyko
rynkowe zwigzane jest z wahaniami wartosci srebra wyrazanej ceng kontraktéw terminowych na
ten metal, a ktére beda miaty bezposredni wptyw na wartos¢ inwestycji uczestnika w jednostki
uczestnictwa Funduszu.

Ryzyko kontrahenta zwigzane jest z mozliwoscia niewywigzania sie przez kontrahenta ze
zobowigzan w stosunku do Funduszu w szczegdlnosci w zakresie lokat dokonywanych w jednostki
uczestnictwa innych Funduszy i rozliczania transakcji na towarowych instrumentach pochodnych.

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest przede wszystkim z potencjalnymi trudnosciami ze zbyciem bez
znacznego dyskonta kontraktéw terminowych na srebro lub opdZnieniami w realizacji odkupu
jednostek uczestnictwa innych funduszy. W takim przypadku Fundusz moze nie byé w stanie
zrealizowad terminowo zlecen uczestnikdw.

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z mozliwoscig nieterminowych rozliczen zawartych transakcji, co
moze skutkowad poniesieniem przez Fundusz dodatkowych kosztow.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow wynika z faktu, iz aktywa Funduszu
przechowywane sg przez Depozytariusza oraz w czesci przez sub-depozytariuszy. Ewentualne
problemy lub btedy tych instytucji mogg mie¢ wptyw na mozliwos$¢ dysponowania aktywami lub na
ich wartosc.

2.5 Informacja na temat dzwigni finansowej

Fundusz stosuje dZwignie finansowa, poprzez lokowanie $rodkéw w towarowe instrumenty
pochodne, ktérych instrumentem bazowym jest srebro oraz niewystandaryzowane instrumenty
pochodne w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego. Warto$¢ ekspozycji na dzien bilansowy:

Ekspozycja AFI Metodg Zaangazowania 212,41%
Ekspozycja AFI Metodg Brutto 231,40%

Zarzad Superfund TFI S.A.
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OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMACJI WYMIENIONYCH W DOKUMENCIE ,,INFORMACJA DLA
KLIENTA ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO”

W dokumencie ,Informacja dla Klienta Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego” zostaly
zamieszczone informacje o ryzykach zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem (pkt. 19 Informac;ji dla
Klienta Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego) oraz os$wiadczenie dotyczgce przejrzystosci w
zakresie niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju na poziomie produktu finansowego
(pkt 20 Informacji dla Klienta Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego).

SPRAWOZDANIE ROCZNE AFI FUNDUSZU SUPERFUND SILVER PODSTAWOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYINY OTWARTY ZA 2025 ROK



INFORMACJE DOTYCZACE ZATRUDNIENIA W TOWARZYSTWIE ORAZ WYNAGRODZEN

Liczba pracownikéw Towarzystwa wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2025 roku:
15 0s0b;

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacanych przez Towarzystwo pracownikom w 2025 roku:
3863 270,81 zt;

W tym odrebnie, catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych osobom, o ktérych mowa
w art. 47a ust. 1 Ustawy:
2127 993,33 z;

Kwota wynagrodzenia zmiennego w 2025 roku:
W 2025 roku Towarzystwo wyptacito wynagrodzenie zmienne w wysokosci 85 512,11 PLN, w tym 85
512,11 PLN osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy.

Kwota wynagrodzenia dodatkowego, uzaleznionego od wynikéw funduszu, wyptacanego ze
srodkéw Funduszu w 2025 roku:
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania wynagrodzenia dodatkowego ze srodkéw Funduszu.

Opis sposobu okreslania wynagrodzenia statego:

Wysokos¢é wynagrodzenia powinna by¢ wskazana w umowie o prace, kontrakcie menadzerskim,
umowie zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze zawartej pomiedzy ww.
osobami a Towarzystwem.

Przy ustalaniu wysokosci wynagrodzenia statego brane pod uwage sg co najmniej nastepujgce
uwarunkowania:

1) obecna i przyszta sytuacja finansowa Towarzystwa,

2) zakres obowigzkéw przewidzianych na danym stanowisku,

3) kwalifikacje zawodowe oraz doswiadczenia wymagane na danym stanowisku, informacje o
poziomie wynagrodzenia 0s6b kierujgcych w instytucjach o podobnym profilu i skali dziatania,

4) sytuacja mikro i makroekonomiczna.

Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen:
W przypadku decyzji 0 przyznaniu wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw, przyznanie
tego sktadnika wynagrodzenia uzaleznione bedzie od spetnienia sie nastepujgcych warunkow
formalnych:
a) podjecia uchwaly przez wiasciwy organ Towarzystwa okreslajgcej warunki takiego
wynagrodzenia,
b) wprowadzenia zmian do uméw z osobami objetymi Polityks.

Okreslajgc warunki wyptaty wynagrodzenia zmiennego powinno uwzgledni¢ co najmniej nastepujgce
warunki merytoryczne:

a) wyptata wynagrodzenia powinna by¢ uzalezniona od z géry okreslonych kryteriéw wynikowych
lub okreslonego rezultatu, kryteria wynikowe powinny sprzyja¢ dtugoterminowej stabilnosci
przedsiebiorstwa, zwigzane z wytwarzaniem dtugoterminowej wartosci Spoétki,

b) wyptata wynagrodzenia nie moze nastgpi¢ przed spetnieniem sie warunkéw okreslonych w pkt
1 powyzej,

c) procedura wyptaty powinna okresla¢é mechanizmy kontroli spetnienia sie warunkéw wyptaty
wynagrodzenia zmiennego.

Zmienne skfadniki wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw mogg by¢ przypisywane lub
wyptacane, tylko gdy ich przypisanie lub wyptacenie nie ogranicza zdolnosci Towarzystwa do
zwiekszania jego kapitatdbw wiasnych, nie wptywa na ich stabilno$¢, nie zagrozi ciggtosci lub
stabilno$ci prowadzenia przez Towarzystwo dziatalnodci. Wysoko$¢ zmiennych skfadnikow
wynagrodzenia uzaleznionych od wynikdw moze by¢ zmniejszona lub ich wyptata zawieszona, gdy
niepodjecie takich dziatan mogtoby negatywnie wptyng¢ na mozliwos¢ wykonywania wymagalnych
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zobowigzan pienieznych przez Towarzystwo lub gdy nie sg spetnione kryteria okreslone w polityce
wynagrodzen. Decyzje w tej sprawie w odniesieniu do cztonkdéw Zarzadu podejmuje Rada Nadzorcza,
a w odniesieniu do pozostatych oséb objetych Politykg - Zarzad Towarzystwa.

Szczegotowe zasady przyznawania wynagrodzenia zmiennego okresla Polityka wynagrodzen
dostepna na stronie Towarzystwa.

Wynik przegladéw realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych
nieprawidtowosci

Ostatni przeglad Polityki wynagrodzenn miat miejsce w dniu 23 maja 2025 roku — zalecono
dostosowanie wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej do obowigzujacej Polityki wynagrodzen.

Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

W okresie sprawozdawczym Polityka wynagrodzen nie byta aktualizowana.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia
PrzeprowadziliSmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Superfund Silver Podstawowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”), ktére sktada sie z wprowadzenia do
sprawozdania finansowego, zestawienia lokat, bilansu sporzgdzonego na dziefi 31 grudnia 2025 r.,
rachunku wyniku z operacji, zestawienia zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia
2025 r. do 31 grudnia 2025 r. (,sprawozdanie finansowe”).
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:
— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej ifinansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2025 r. oraz jego wyniku finansowego zakonczony w tym dniu zgodnie z maja-
cymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Usta-
wa o rachunkowosci” - t. j. Dz. U. z 2023 r., poz. 120 z pdzn. zm.) oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci;
— jest zgodne co do formy i treSci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;
— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowoSci.
Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktdre wydalismy
dnia 14 kwietnia 2026 roku.

Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wdjcik firma audytorska nr 3159
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Miedzy-
narodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwata Krajowej Rady Biegltych Rewidentéw nr
3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych
dokumentoéw, z pdzn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego nr 38/1/2022 z
dnia 15 listopada 2022 r. w sprawie krajowych standardéw kontroli jakosci oraz Krajowego Stan-
dardu Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewiden-
tach” - t.j. Dz. U. 2 2025 r. poz. 1891 z pézn. zm.) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 roku w sprawie szczegbtowych wymogoéw dotyczgcych ustawowych badan sprawoz-
dan finansowych jednostek interesu publicznego (Dz. U. UE L158 z 27 maja 2014 roku, str. 77, z
pbézniejszymi zmianami - ,Rozporzadzenie UE”). Nasza odpowiedzialnosé zgodnie z tymi standar-
dami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

za badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z zasadami etyki okreSlonymi w ,Podreczniku Miedzyna-
rodowego kodeksu etyki zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowych standardéw niezalez-
nosci)” przyjetym uchwatg Nr 207/7a/2023 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 17 grudnia
2023 r. w sprawie ustanowienia zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw z pdzn. zm., (,Kodeks
etyki”), oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan fi-
nansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Ko-
deksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Sp6tki zgodnie z wymogami niezalezno$ci okreSlonymi w Ustawie o bieglych

rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic

podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktoére wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmujg
one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodza-
je ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w
kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catoSci oraz przy formutowaniu naszej
opinii oraz podsumowaliSmy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznali-
Smy za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Skfadniki lokat notowane i nienotowane na ak-
tywnym rynku wyceniane sg wedtug wartosci
godziwej i klasyfikowane do trzech pozioméw
hierarchii wartosci godziwej. Wartos¢ lokat wy-
cenianych do wartosci godziwej wykazanych w
bilansie Funduszu na dzien 31 grudnia 2025 r.
wyniosta 22 241 tys. zt, a dodatkowe informacje
na temat lokat zawarte sg w zestawieniu lokat.

Zasady wyceny sktadnikéw lokat zostaty uregu-
lowane w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegol-
nych zasad rachunkowosci funduszy inwesty-
cyjnych ("Rozporzadzenie") oraz Rozporzadze-
niem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmienia-
jace rozporzadzenie w sprawie szczegblnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnych rynkach
wycenia sie na podstawie kurséw ustalonych na
tych rynkach. Obligacje, dla ktérych brak ceny z
Aktywnego Rynku, wycenia sie przy zastosowa-
niu modelu, gdzie wszystkie znaczace dane
wejSciowe sg obserwowalne w sposéb bez-
posredni lub posredni (poziom 2 hierarchii war-
toSci godziwej) lub za pomoca modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3
hierarchii wartosci godziwej).

Polityka rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny skfadnikéw lokat zostata opisana w No-
cie 1 not objasniajacych do sprawozdania fi-
nansowego Funduszu. Informacje dotyczace
sktadnikow lokat Funduszu zostaly przedsta-
wione w zestawieniu lokat Funduszu na dzien
31 grudnia 2025 r.

OkreSlenie  wiarygodnej wartosci  godziwej
sktadnikoéw lokat wymaga zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa w istotnej mierze profesjo-
nalnego osadu i szacunkow. W zwigzku z po-
wyzszym obszar ten stanowi kluczowg sprawe
badania.

W trakcie badania zapoznaliSmy sie ze szczegb-
towymi zasadami wyceny aktywoéw i zobowigzan
finansowych okreslonymi w statucie Funduszu i
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci,
w tym przeanalizowali§my wiasciwosé kwalifika-
cji wycen poszczegblnych sktadnikéw lokat do
odpowiednich pozioméw wartoSci godziwej pre-
zentowanych w informacji dodatkowej do spra-
wozdania finansowego.

DokonaliSmy oceny czy zastosowane zasady
wyceny sg zgodne z obowigzujgcymi przepisami,
politykg rachunkowosci i sg adekwatne do spe-
cyfiki lokat w portfelu Funduszu.

Dla wybranej proby lokat w portfelu inwestycyj-
nym Funduszu przeprowadziliSmy procedury
wiarygodnosSci majgce na celu sprawdzenie
poprawnosci ich wyceny oraz poprawnosSci ich
kwalifikacji do lokat notowanych na aktywnym
rynku.

Dla sktadnikéw lokat Funduszu ujawnionych na
dzien bilansowy jako lokaty notowane sprawdzi-
liSmy poprawno$Sé wycen okreSlonych przez
Zarzad Towarzystwa poprzez niezalezne przeli-
czenia.

Dla skfadnikéw lokat Funduszu ujawnionych na
dzien bilansowy jako lokaty nienotowane prze-
prowadziliSmy procedury: oceny prawidtowosci
przyjetych modeli wyceny do wartoSci godziwej,
przeprowadzenie na wybranej prébie analizy
przyjetych zatozen i weryfikacji danych wejscio-
wych wykorzystanych na potrzeby wyceny
sktadnikéw lokat nienotowanych.

DokonaliSmy uzgodnienia wartosci sktadnikéw
lokat do ksigg rachunkowych Funduszu, w tym
w zakresie ustalenia wartoSci nabycia w mo-
mencie zakupu transakcji oraz zysku/straty
zrealizowanej w wyniku sprzedazy lokaty.

PrzeprowadziliSmy analize portfela Funduszu po
dniu bilansowym w celu zidentyfikowania istot-
nych zdarzen, ktore wystgpity po dacie bilanso-
wej a przed datg sporzadzenia sprawozdania
finansowego.
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RozwazyliSmy, czy zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnienia w zakresie zasad wy-
ceny instrumentéw finansowych, zastosowa-
nych metod wyceny oraz danych wejsciowych i
zatozen sg adekwatne do specyfiki portfela lo-
kat Funduszu i zgodne z obowigzujacymi Fun-
dusz wymogami w zakresie sprawozdawczosci
finansowej.

Odpowiedzialnosé Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Superfund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest odpowiedzialny
Za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania fi-
nansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej i wyniku fi-
nansowego Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowoS$ci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosSci oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzna, ktorg Zarzad uznaje za niezbedna, aby umozliwié sporzgdzenie sprawozdania finan-
sowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.
Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnoSci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnoSci jako podstawy rachun-
kowoSci, z wyjgtkiem sytuacji, kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokona¢ likwidacji Fundu-
szu, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji
lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby spra-
wozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowos$ci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Fundu-

SZU.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawoz-
dania z badania zawierajacego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewno-
Sci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istot-
ne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie moglyby wptynaé na decy-

zZje gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie sprawozdania finansowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosSci

lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztoSci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,

a takze:

identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowo-
dowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania odpo-
wiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynika-
jacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz oszustwo moze doty-
czyé zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli we-
wnetrznej;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznoSciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

oceniamy odpowiednioS¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢ sza-
cunkoéw ksiegowych oraz powigzanych ujawniern dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;
wyciggamy wniosek na temat odpowiednioSci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosSci jako podstawy rachunkowosSci oraz, na podstawie uzyskanych dowo-
déw badania, czy istnieje istotna niepewnosé zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra
moze poddawaé w znaczacg watpliwosé zdolnosé Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrécenie uwagi
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finan-
sowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski
sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia naszego sprawozdania bie-
gtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowaé, ze Fundusz za-
przestanie kontynuacji dziatalnosci;

oceniamy ogblng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnie-
nia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia

w sposbb zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie prze-

prowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabo-

Sciach kontroli wewnetrznej, jezeli zostang przez nas zidentyfikowane podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oSwiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogdw etycznych

dotyczacych niezaleznosci oraz komunikujemy wszystkie powiazania i inne sprawy, ktére mogtyby
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by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to za-

stosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktore bylty najbardziej
Znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy i dlatego
uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego na ich temat lub gdy, w
wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym spra-
wozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje przewazyty-

by korzysSci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.
Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktadajg sie sprawozdanie z dziatalnoSci Funduszu za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2025 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu”), List Towarzystwa bedacego organem
Funduszu, skierowany do uczestnikéw Funduszu wymagany § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Mini-
stra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegbdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 1859 ze zm.) oraz OSwiadczenie Depozytariusza (,In-

ne informacje”).
Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami
prawa.
Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby Spra-

wozdanie z dziatalnoSci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z In-
nymi informacjami, i czyniac to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne ze sprawozdaniem fi-
nansowym lub naszg wiedza uzyskang podczas badania, lub w inny sposdb wydaje sie istotnie
znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Innych
informacjach, jesteSmy zobowiazani poinformowac¢ o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Na-
szym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o bieglych rewidentach jest réwniez wydanie opinii,
czy sprawozdanie z dziatalnoSci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz, czy jest zgodne z

informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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Opinia o Sprawozdaniu z dziatalno$ci Funduszu

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci

Funduszu:

- zostato sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 70
Roz-porzgdzenia Ministra Finansoéw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uzna-
wania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafi-
stwem cztonkowskim (,rozporzadzenie o informacjach biezacych”),

- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w Swietle wiedzy o Funduszu i otoczeniu Funduszu uzyskanej podczas naszego badania
oSwiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnoSci Funduszu istotnych znieksztat-

cen.

List Towarzystwa skierowany do Uczestnikw Funduszu

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za sporza-
dzenie Listu Towarzystwa zgodnie z przepisami prawa.

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Listu Towarzystwa skierowanego
do Uczestnikéw Funduszu (,List Towarzystwa”). Naszym obowigzkiem byto, w zwigzku z przeprowa-
dzonym badaniem sprawozdania finansowego Funduszu, zapoznanie sie z treScig Listu Towarzy-
stwa i wskazanie czy informacje w nim zawarte uwzgledniajg postanowienia par. 37 rozporzadze-
niem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 249, poz. 1859 z p6zn. zm. - ,Rozporzadzenie”) i
czy sg one zgodne z informacjami zawartymi w zatgczonym do niego sprawozdaniu finansowym.
Naszym zdaniem informacje zawarte w LiScie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia par. 37

Rozporzgdzenia i sg zgodne z informacjami zawartymi w zatgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do sprawozdania finansowego Funduszu dotgczone zostato OSwiadczenie Depozytariusza potwier-
dzajace zgodnosé danych dotyczacych standw aktywdéw Funduszu, w tym w szczegblnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartoSciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu, ze stanem faktycznym, zgodnie z

par. 37 Rozporzadzenia.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulac;ji
Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

W ramach badania zatgczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy procedury badania,
ktérych celem byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowigzujacych regulaciji
ostroznosciowych okreSlonych w odrebnych przepisach, ktore mogtyby mieé istotny wptyw na spra-
wozdanie finansowe. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwe-
stycyjnymi (Dz. U. z 2024 r. poz. 1034 z pdzn. zm.) (,ustawa”). Za zapewnienie zgodnoSci dziatalno-
Sci Funduszu z powyzszymi regulacjami ostroznoSciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem
przeprowadzonego przez nas badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na te-
mat przestrzegania przez Fundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych w tym zakresie.

W toku prac, nie stwierdziliSmy przypadkéw nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od dnia
1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, okre-
Slonych w przepisach wymienionych powyzej, ktére w sposéb istotny znieksztatcatyby badane spra-

wozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktére SwiadczyliSmy na rzecz Funduszu sa zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie SwiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem, ktére sa zakaza-
ne na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o bieglych rewidentach.

W badanym okresie SwiadczyliSmy na rzecz Funduszu ustuge przegladu sprawozdania finansowego

za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku.

Wyb6r firmy audytorskiej

ZostaliSmy  wybrani do badania  sprawozdania  finansowego  Funduszu uchwatg
nr 10/2025 Rady Nadzorczej Spotki z dnia 6 czerwca 2025 r.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu Meritum Biegli Rewidenci
Marzena Wojcik z siedzibg w Warszawie 02-703, przy ul. Bukowinskiej 26B/U2, wpisanej na liste
firm audytorskich pod numerem 3159, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezalezne-
go biegtego rewidenta, jest Joanna Powichrowska.

Signature Not Vﬁiﬁ

Dokument podpisany przez Joanna
Powichrowska
Data: 2026.04.14-20:31:44 CEST

Kluczowy Biegty Rewident, nr 10126

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2026 r.
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PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH FUNDUSZ:

Filip Nowicki
Prezes Zarzadu Superfund TFI S.A.

Aneta Zé6tkowska
Czitonek Zarzadu Superfund TFI S.A.

SPRAWOZDANIE ROCZNE AFI FUNDUSZU SUPERFUND SILVER PODSTAWOWY SPECJALISTYCZNY F Podpisano przez/ Signed by:

INWESTYCYJNY OTWARTY ZA 2025 ROK E'él\;ncm

Data/ Date: 28.04.2026 12:58
mSzafir



		2026-04-28T11:01:48+0200


		szafir@kir.pl
	2026-04-28T12:58:22+0200
	Warszawa, Polska




