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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.
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Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2021 r poz.
217, z pdzn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z2007 r Nr 249, poz. 1859 z pézniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu
QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku w kwocie 212 771 tys. ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 225 343 tys. ztotych.

AW O =

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 36 342 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwotg 44 344 tys. zlotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacje¢ dodatkowa.
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Warszawa, 21 marca 2024 r.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestrowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNEF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien 28
marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.

Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 31.12.2023 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Global Balanced
QUERCUS Agresywny

QUERCUS Dhuzny Kroétkoterminowy
QUERCUS Obligacji Skarbowych
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth
QUERCUS Silver

QUERCUS Tech lev (utworzony w dniu 2 pazdziernika 2023 r.)

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym rowniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Stabilny

Subfundusz QUERCUS Stabilny zostat utworzony w dniu 30 pazdziernika 2013 roku Otwarcie ksiag nastapito 30 pazdziernika 2013 roku. Przydziat jednostek
zostat dokonany 30 pazdziernika 2013 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowat aktywa w instrumenty akcyjne oraz w instrumenty dluzne, przede wszystkim emitowane, porgczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski lub spotki publiczne, ktorych akcje sa notowane na GPW, a takze w inne instrumenty finansowe,
przy zachowaniu przewidzianych limitoiw. Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie aktywow glownie w instrumenty akcyjne oraz
instrumenty dtuzne, z przewaga instrumentow dluznych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w ujeciu nominalnym (absolute
return).

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wartosci aktywow,

2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% wartosci aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow,

4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.

Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul.Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-400)

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer KRS: 0000288126

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2023 roku do 31.12.2023 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2023 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2022 roku do 31.12.2022 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

W okresie raportowym subfundusz dziatat pod wplywem czynnika ryzyka — agresji Rosji na Ukraing. Wybuch wojny doprowadzit poczatkowo do spadku
warto$ci akcji i ztotego oraz wzrostu cen surowcow, w tym ropy, zlota i zboz.

Pomimo gwattownej reakcji rynkow, uczestnicy subfunduszu nie wycofywali si¢ nadmiernie z inwestycji w jednostki uczestnictwa subunduszu.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego sytuacja za wschodnia granica Polski nie zmienita si¢. Nadal trwaja walki na terenie wschodniej i potudniowo-
wschodniej Ukrainy. Obecnie obserwujemy rowniez rosnace napigcie na linii Izrael Palestyna objawiajace si¢ rozpoczgciem dziatan wojennych na styku spornych
obszaréw.

Przedtuzajacy si¢ konflikt na Ukrainie oraz eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie moze mie¢ istotne przelozenie na kondycje¢ gospodarek panstw
uczestniczacych w wojnie, krajow o§ciennych, a nawet na koniunkturg globalna (wyzsze ceny surowcow i wyzsze stopy procentowe).

W wariancie bazowym jej wplyw na sytuacje subfunduszu powinien by¢ jednak umiarkowany. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad nie jest
w stanie przewidzie¢ dhugosci trwania konfliktu zbrojnego i jego wpltywu na wyniki subfunduszu w przysztosci. Natomiast w ocenie Zarzadu wyzej opisana
sytuacja nie stanowi istotnej niepewnosci dla kontynuacji dziatalnosci przez subfundusz. W zwiazku z powyzszym, sprawozdanie finansowe subfunduszu zostato
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia
bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy badania sprawozdania finansowego

Mazars Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Warszawa (00-549), ul. Pigkna 18

Kategorie jednostek uczestnictwa i okre§lenie cech je roznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okre$lonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
opfata dystrybucyjna nie wyzsza niz 2,5% wptaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowe;j. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 2,5% zadeklarowenej przez uczestnika sumy
wptlat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata umorzeniowa w
wysokosci nie wyzszej niz 2,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objetym sprawozdaniem
oraz w okresie pordwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 21 marca 2024 r.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna
31.12.2023 31.12.2022
Wartosé wfg ceny Wart'osc na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Wart.osc na dzien Udziat w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 93 800 101 480 44,31 90 721 87 036 36,92
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dhuzne papiery warto$ciowe 108 359 111279 48,58 146 326 141 640 60,09
Instrumenty pochodne 0 12 0,01 0 229 0,10
Udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzial. 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0
/spol inwestowania maj iedzibg z i

wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomoéci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
IRAZEM 202 159 212771 92,90 237047 228 905 97,11

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktdre stanowia integralna cze$¢ sprawozdania
finansowego.

Warszawa, 21 marca 2024 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 1.

‘Warto$¢ wg ceny

Warto$¢ wg

Liczba N wyceny na dzien |Udzial w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy
szt tys zk tys zt %
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 815410 4252 9296 4,06
AMREST HOLDINGS SE | ES0105375002 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Hiszpania 8878 217 236 0,10
APATOR | PLAPATRO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15747 225 247 0,11
BEST | PLBEST000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 196 6 4 0,00
CELON PHARMA | PLCLNPHO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 325171 4570 5027 2,19
CREEPY JAR | PLCRPJR00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 24 521 17 335 14 664 6,40
FACHOWCY | PLFCHVT00012 Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 1233333 333 0 0,00
MURAPOL | PLMURPL00190 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 118 484 4360 4372 1,91
POINTPACK | PLPNTPK00014 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 62150 3253 2641 1,15
POLTREG | PLPLTRG00038 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 212 696 11734 10 592 4,62
SECOGROUP | PLWRWCK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 365 656 6243 10 970 4,79
SHOPER | PLSHPR000021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 22 896 700 756 0,33
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 153 562 3117 3916 1,71
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 8006 97 33 0,02
TELESTRADA | PLTLSTDO00019 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 18 961 291 317 0,14
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 192 776 9531 8993 3,93
ULMA | PLBAUMAO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 153934 9524 11545 5,04
ZAMET | PLZAMET00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 7344 366 7067 12522 5,47
ZALANDO | DEO0OOZAL1111 Aktywny rynek - rynek regulowany XETRA Niemcy 50 000 4572 4663 2,04
SERINUS | JEOOBNNMKT29 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Jersey 5486 818 6373 686 0,30
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 15299 123 89 923 98 522 43,02
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 81111 3544 2958 1,29
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 1233333 333 0 0,00
PODSUMOWANIE 16 613 567 93 800 101 480 44,31
Warto$¢ wg
) ) Kraj siedziby ) Wartos¢ w.g ceny wycefly’ na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zt tys z %
Forward short EUR/PLN 2024-03-15 Nienotowane na rynku aktywnym ING Bank Slaski S.A. Polska 21)_/.*000 EUR po
kursie walutowym
4,351 (9372054 PLN ) 1 0 0 0,00
8482000 EUR po
Forward short EUR/PLN 2024-03-15 Nienotowane na rynku aktywnym mBank S.A. Polska if{zf{)‘t;?g;;g;;x
PLN)
1 0 12 0,01
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany 0 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym 2 0 12 0,01
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 1.

P . Warto$é . Warto$¢ wg Wartodé wg . Udzial w
Dluine papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj ,SIeleby Termin wykupu Warunki . nominalna Liczba ceny nabycia wyce.ny na dzici aktywach
emitenta oprocentowania bilansowy
tys zt szt tys zt tys zk Yo
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 9590 9590 12 505 12347 539
MLP 17052024 | PLMLPGR00090 Nienotowane na rynku aktywnym - MLP GROUP S.A. Polska 2024-05-17 6,40 % - zmienne 860 860 4009 3760 1,64
BOS 26092024 | PLBOS0000217 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochrony Srodowiska S.A| Polska 2024-09-26 7,95 % - zmienne 500 500 486 506 0,22
PS1024 | PL0O000111720 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2024-10-25 2,25 % - stale 8230 8230 8010 8081 3,53
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 60170 42260 95 854 98 932 43,19
PHN 22052026 | PLO198500020 Nienotowane na rynku aktywnym - Iski Holding Nieruchomosci S| Polska 2026-05-22 9,73 % - zmienne 3000 3000 3000 3123 1,36
COGNOR 15072026 | PLCGNR000014 Nienotowane na rynku aktywnym - Cognor S.A. Polska 2026-07-15 9,70 % - zmienne 1800 3000 1 800 1901 0,83
AB07 18022027 | PLAB00000118 Nienotowane na rynku aktywnym - ABS.A. Polska 2027-02-18 9,15 % - zmienne 1820 182 1820 1891 0,83
NOVALJ 27062027 | XS2641055012 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN (OVA LIUBLJANSKA BANK] Stowenia 2027-06-27 7,13 % - stale 800 8 3551 3795 1,66
KRUK ALI 28062027 | PLO163600011 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2027-06-28 9,56 % - zmienne 3000 3000 3000 3019 1,32
PZU 29072027 | PLPZU0000037 Nienotowane na rynku aktywnym - vszechny Zaktad Ubezpieczen Polska 2027-07-29 8,44 % - zmienne 2500 25 2483 2623 1,14
PKOBP OP0827 | PLPKO0000099 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2027-08-28 8,08 % - zmienne 2000 20 2028 2075 0,91
MBANK EUR 11092027 | XS2680046021 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN mBank S.A. Polska 2027-09-11 8,38 % - stale 3200 32 14427 15048 6,57
MILLENNIUM EUR 18092027 | XS2684974046 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN Bank Millennium S.A. Polska 2027-09-18 9.88 % - state 2900 2900 13438 13678 597
PEKAO EUR 23112027 | XS2724428193 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN Bank Pekao S.A. Polska 2027-11-23 5,50 % - state 850 850 3716 3800 1,66
WZ1127 | PL0000114559 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2027-11-25 5,79 % - zmienne 21000 21000 20509 20755 9,06
MILLENIUM 07122027 | PLBIG0000453 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. Polska 2027-12-07 8,12 % - zmienne 4000 8 3268 3698 1,61
DEVELIA 08122027 | PLO112300069 Nienotowane na rynku aktywnym - Develia S.A. Polska 2027-12-08 9,24 % - zmienne 1200 1200 1200 1209 0,53
KRUK AL2 02022028 | PLO163600029 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2028-02-02 8,84 % - zmienne 7 000 7000 7000 7222 3,15
KRUK EUR 10052028 | NO0012903444 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2028-05-10 10,47 % - zmienne 1600 16 7342 7536 3,29
MILLENIUM 30012029 | PLBIG0000461 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. Polska 2029-01-30 8,94 % - zmienne 2000 4 1498 1830 0,80
NOVALJ 19112029 | XS2080776607 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN (OVA LIUBLJANSKA BANK] Stowenia 2029-11-19 3,65 % - stale 1500 15 5774 5729 2,50
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 3 805 40 906 42 050 18,36
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 29230 28519 28 836 12,59
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 18 815 38934 40393 17,63
PODSUMOWANIE 51 850 108 359 111279 48,58
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
L. ‘Warto$¢ wedlu, .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba Warto$¢ wed} ug ceny wyceny na dziez Procentowy ud’zml W
nabycia h aktywach ogélem
bilansowy w tys.
Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 29230 28519 28 836 12,50

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa

Obligacje gwarantowane
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GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2023
w tys. z} %
Brak 0 0,00

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 21 marca 2024 r.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2023 - w tysiacach zlotych

31.12.2023 31.12.2022
I Aktywa 229 048 235719
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 9 820 4372
2. Naleznosci 614 2442
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 5843 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 172 340 186 172
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 40431 42733
6. Pozostate aktywa 0 0
11 Zobowigzania 3705 54 720
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 3705 54720
2. Zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
111 Aktywa netto (I-11) 225 343 180 999
I\ Kapital funduszu 205 337 197 335
1. Kapitat wplacony, w tym: 1378 742 1256 070
— certyfikaty inwestycyjne nie w pelni optacone 0 0
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 173 405 -1 058 735
\4 Dochody zatrzymane 11128 -5079
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1286 283
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 12414 -5362
VI Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8 878 -11 257
VII Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 225 343 180 999
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 1 642 851,059431 1579 607,019798
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w 1) 137,17 114,58

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs§¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 21 marca 2024 r.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2023 - 31.12.2023 - w tysiacach zlotych

01.01.2023 - 01.01.2022-
31.12.2023 31.12.2022
1 Przychody z lokat 13 616 7 348
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2125 1191
2. Przychody odsetkowe 8 148 5647
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 3340 506
5. Pozostale 3 4
11 Koszty funduszu 15184 7418
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 8459 3506
- stala czg$¢ wynagrodzenia 4090 3506
- zmienna cz¢$¢ wynagrodzenia 4369 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 92 81
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 66 48
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 108 79
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 1 1
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 2
10. Koszty odsetkowe 2625 2 985
11. Koszty zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 3803 709
13.  Pozostate 29 7
11T Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
I\ Koszty funduszu netto ( II-III ) 15 184 7418
\ Przychody z lokat netto ( I-IV ) -1 568 -70
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 37910 -18 933
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 17775 -22 659
z tytutu réznic kursowych -1700 295
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 20 135 3726
z tytutu r6znic kursowych -2434 -138
VII Wynik z operacji (V+VI) 36 342 -19 003
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 22,12 -12,03
VII Podatek dochodowy 0 0

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralna czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 21 marca 2024 r.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 1.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2023 - 31.12.2023 - w tysiacach zlotych

01.01.2023 - 31.12.2023

01.01.2022-31.12.2022

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Wartos$¢ aktywOw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 180 999 237 524
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 36 342 -19 003
a) przychody z lokat netto, -1 568 =70
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 17 775 -22 659
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 20 135 3726
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 36 342 -19 003
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 8002 -37 522
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 122 672 30284
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 114 670 67 806
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 44 344 -56 525
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 225 343 180 999
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 204 802 174 892
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 63 244,039633 -334 521,425879

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

955 885,161769
892 641,122136
63 244,039633

276 919,897143
611 441,323022
-334 521,425879

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnoéci funduszu, w tym: 1 642 851,059431 1579 607,019798

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 12017 280,553712 11061 395,391943

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 10 374 429,494281 9481 788,372145

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1642 851,059431 1579 607,019798

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa * - -

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A 22,59 -9,51

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 114,58 124,09

2. Wartos¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 137,17 114,58

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 19,72% -7,66%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 115,59 91,34

w dniu 2023-01-02 2022-06-20

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 137,17 126,34

w dniu 2023-12-31 2022-01-13

6. Wartos¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 137,17 114,58

w dniu 2023-12-31 2022-12-31

7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 137,17 114,58

|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 7,41% 4,24%

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,13% 2,00%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,04% 0,05%

4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,03%

5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05% 0,05%

6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
*)

Z uwagi na réznorodnosc czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowia integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 21 marca 2024 r.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2023 r. do dnia 31.12.2023 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2021 r. poz. 217)

Ustawg z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2022 r., poz. 1523, z p6zn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. nr 249 z 2007 r poz.1859), zmienione Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. (Dz. U. 2020 poz 2436), zwane dalej Rozporzadzeniem. Fundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla
Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach zlotych, chyba Ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten
odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wartosci w tysiacach zlotych moze powodowac roznice w wartosciach pozycji w sprawozdaniu finansowym,
wynikajace z zaokraglen, ktore nie powinny przekraczaé jednego tysiaca ztotych. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku do aktywow brutto
Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowigce roznic¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;

2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienic zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.
Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2023 - 31.12.2023

B. UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.
1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w zlozonym zleceniu albo w

zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo
umowie.

3 Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

4 Skladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaly otrzymane, skorygowana o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

6 Zmiang warto§ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sig zmiany
liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

7 Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do sktadnikow lokat bgdacych przedmiotem transakeji, o
ktorych mowa w czg$ci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4).

8  Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

9 W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skladnika.

10 Nalezng dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu nast¢gpnym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akeji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

14 Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Skladniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

16 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego dla danej waluty na
dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do
kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat Subfunduszu a ich
ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papierow
warto§ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta;
przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),
c¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem,
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz oraz warto$¢ zamortyzowanej premii od nabytych instrumentow dtuznych)
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),
¢) ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

21
Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkoéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w dniu wyceny.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg. Limitowane koszty
operacyjne s3 ujmowane w wysokos$ci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia
wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czg$¢ staly i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stata wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysoko$ci
nie wyzszej niz 2,0% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg$¢ zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie
wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ staly wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czg¢$¢ zmienna wynagrodzenia. Subfundusz
stosuje model High Water Mark (HWM) dla cafej historii Subfunduszu, liczac od 1 stycznia 2022 r. Oznacza to, ze rezerwa na cz¢$¢ zmienng Wynagrodzenia Towarzystwa moze
by¢ utworzona jedynie w przypadku osiagania przez Jednostke Uczestnictwa nowego maksimum. Czg¢$¢ zmienna Wynagrodzenia moze by¢ pobrana (krystalizacja) wyltacznie w
sytuacji osiggnigcia nowej maksymalnej wartosci przez Jednostkg Uczestnictwa.

24
Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng w wysokosci zgodnej ze Statutem. Optata ta stanowia zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w przychodach i kosztach.
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25

Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w calosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w catosci - partycypacje danego
Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na Dzieni Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia
zobowigzania w ksi¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczacg wigeej niz jednego Subfunduszu, to
koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu wartosci transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien uj¢cia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim subrejestrze (z tym, ze
na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym wynikajacych z
zapisOw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg najwyzszej ceny w danym
rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywow Funduszu ie zobowigzan i wyniku z operacji

1.
2.

Dniem Wyceny jest dzief, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci zobowiazan
Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,
ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Warto$ci
Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt 111, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 41 5.

1. Wycena sktadnikow lokat
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akeje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dugu.

Warto$¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza si¢
wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku instrumentéw dtuznych notowanych na Treasury BondSpot Poland, dla ktorych organizowana jest sesja fixingowa — w oparciu o kurs fixingowy,

2) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs rozliczeniowy na danym rynku dostepny
do godziny 23:00 czasu polskiego,

4) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na
danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

5) w przypadku instrumentéw diuznych jezeli na rynku gléwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym skladniku lokat lub wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat jest znaczaco
niski, wskazujacy na pojedyncze transakcje, a w przypadku pozostatych skladnikow lokat kurs zamknigcia nie bedzie dostgpny, kursem wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt. 3.

W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 5 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslong w pkt 2, nalezy okre$li¢ warto$¢ instrumentu dluznego na podstawie kwotowan z serwisu Bloomberg Generic (BGN),

2) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu 0 metodg okreslona w pkt 1, nalezy okresli¢ warto$¢ instrumentu dluznego na podstawie kwotowan z serwisu Bloomberg Valuation Service
(BVAL), pod warunkiem uzgodnienia tego sposobu wyceny z Depozytariuszem,

3) przy braku mozliwosci wyceny zgodnie z punktami powyzej (1 i 2), lub braku koniecznosci zastosowania wyceny modelowej, do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem pkt. 4.

W przypadku wystapienia szczegolnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatéw zwigzanych z sytuacjg emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.) mogacych mie¢ wptyw
na wycen¢ sktadnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje si¢ w celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej warto$ci
godziwej, w ten sposob, Ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedlug wlasciwego modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni,

2) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartoéci skladnika lokat wedtug powyzszych metod, o ktorej mowa w pkt. 1, warto$¢ godziwg ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne.

Wyboru metody wyceny sposréd metod okreslonych w pkt 4 lub wyboru modelu wyceny lub oszacowania wartosci skladnika lokat dokonuje samodzielnie Komitet Wyceny lub ze wsparciem
zewngtrznego podmiotu wyceniajacego.

Instrumenty dluzne z terminem wykupu nie dluzszym niz 92 dni, moga by¢ wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

Dhuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

1) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem diluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego bedzie wyznaczana przy
zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentow
pochodnych, zgodnie z pkt.4,

2) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dhuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu finansowego begdzie stanowi¢
sume warto$ci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 9, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w pkt.7.1,

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnos$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt. 9.

Szczegbne metody wyceny sktadnikow lokat:

1) papiery warto$ciowe, ktorych wlasno$¢ zostata przeniesiona przez Subfundusz na drugg strong w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skladnik lokat
Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Subfundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) papiery warto$ciowe, ktorych Subfundusz stat si¢ wlascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw warto$ciowych, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu
otrzymania pozyczki papierow wartosciowych Subfundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

3) papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomoca modelu wyceny, a w przypadku terminu
zapadalnosci nie diuzszego niz 92 dni wycenione metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych
odpisow z tytutu trwalej utraty warto$ci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne,

4) zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy wycenia si¢ wedlug wiarygodnie
oszacowane]j wartosci godziwej, a zobowiazania o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dluzszym niz 92 dni, metoda korekty réznicy pomi¢dzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

5) w przypadku aktywow i zobowiazan finansowych o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dluzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydluzeniu, oraz niepodlegajacych
operacjom objecia dluznych papierow wartosciowych kolejnej emisji polaczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dluznych papieréw wartosciowych wezesniejszej emisji,
dopuszcza si¢ wyceng metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci skladnika

aktywow,
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6) w przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach
wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu,

7) naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych,

8) zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych,

9) Zobowiazania z tytutu krétkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

W przypadku skladnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:

1) w przypadku akeji — ich wartos¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji:

- ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skladniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

- metody rynkowe, a w szczegonosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg porownywalnych transakcji,

- metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

- metody ksiggowe, a w szczegolnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto.

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci warto$¢ godziwg akeji, na ktore opiewa
warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegoélnosci o podobnej
konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku, gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedlug wartosci godziwej ustalonej zgodnie z pkt 9.1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwigzku, z ktorym zostat
wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji za wyjatkiem Spotek Nieruchomosciowych — ich warto$¢
wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparc