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QUERCUS

TOWANLTITWO FUMOBUE]Y INWERTTCN PNYCHN

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 22023 r
poz. 120, z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1859 z p6zniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 30 czerwca 2025 roku w kwocie 783 862 tys. ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 704 017 tys. ztotych.

AW N =

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 23 787 tys. zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywOw netto o kwote 343 780 tys. ztotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacj¢ dodatkowa.
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Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ 1 konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi 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 dzialalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNEF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien 28
marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30.06.2025 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Akumulacji Kapitatu (do 31.12.2024 r. QUERCUS Ochrony Kapitatu)
QUERCUS Global Balanced

QUERCUS Agresywny

QUERCUS Dhuzny Kroétkoterminowy

QUERCUS Obligacji Skarbowych

QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Absolutny (do 31.12.2024 r. 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 Obligacji Skarbowych
Subfundusz QUERCUS Obligacji Skarbowych zostat utworzony w dniu 27 maja 2010 roku. Otwarcie ksiag nastapito 27 maja 2010 roku. Przydziat jednostek
zostal dokonany 28 maja 2010 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusz bedzie dazyt do osiagnig¢eia wzrostu wartosci aktywow netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w §rednioterminowym horyzoncie
inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowat aktywa glownie w instrumenty dtuzne emitowane, por¢czane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski. Subfundusz moze inwestowac¢ aktywa rowniez w instrumenty dhuzne inne niz wskazane z daniu poprzednim, depozyty i tytuty
uczestnictwa. Subundusz klasyfikuje si¢ do kategorii funduszy dtuznych. Z uwagi na specjalizacj¢ geograficzna Subfundusz klasyfikuje si¢ do kategorii funduszy
rynku krajowego. W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w
ujeciu relatywnym do benchmarku, ktérym jest indeks Treasury Bond Spot Poland.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby osiagnac¢ wzrost warto$ci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w uje¢ciu nominalnym.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - 0% wartosci aktywow,

2. Instrumenty dluzne - co najmniej 70% warto$ci aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - nie wigcej niz 10% wartosci aktywow,

4. Depozyty - nie wigcej niz 20% wartosci aktywow.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

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 wrzes$nia 2007 roku
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Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r.

OKkres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2025 roku do 30.06.2025 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2025 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2024 roku do 31.12.2024 roku.oraz od 01.01.2024 roku do 30.06.2024 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

W okresie raportowym subfundusz dziatat pod wptywem czynnika ryzyka — agresji Rosji na Ukraing. Wybuch wojny doprowadzit poczatkowo do spadku
wartosci akeji i zlotego oraz wzrostu cen surowcoOw, w tym ropy, ztota 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 granicg Polski nie zmienita si¢. Nadal trwaja walki na terenie wschodniej i potudniowo-
wschodniej Ukrainy. Obecnie obserwujemy réwniez rosngce napigcie na linii Izrael Palestyna objawiajace si¢ rozpoczeciem dzialan wojennych na styku
spornych obszarow.

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

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

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Forvis Mazars Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia, wpisana na list¢ firm audytorskich PANA pod numerem 186.
Warszawa (00-549), ul. Pickna 18

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je roznicujacych

Subfundusz zbywa nastepujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane w ramach podstawowe;j 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 dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okre§lonych w prospekcie. Z tytulu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 1,5% wplaty dokonanej przez nabywceg.

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wyltacznie 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 dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programoéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytulu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 1,5% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata umorzeniowa
w wysokosci nie wyzszej niz 1,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objetym
sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.
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Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

30.06.2025

31.12.2024

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Udzial w aktywach

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Udzial w aktywach

Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
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
Dluzne papiery wartosciowe 750 050 783 005 93,76 473 576 481 050 97,32
Instrumenty pochodne 0 858 0,10 0 3 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 0 0 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
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
RAZEM 750 050 783 863 93,86 473 576 481 053 97,32

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ Iacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktdre stanowia integralng czgs$¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Potroczne jednostkowe spr

Subfund QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r.

‘Wartos¢ wg
Warto$é wg ‘wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta | Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
W tys z} tys z1 Yo
2880000 EUR po
kursie walutowym
4,2757 (12314016
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Nienotowane na rynku aktywnym - Santander Bank Polska S.A. Polska PLN) 1 0 0 0,00
5480000 USD po
kursie walutowym
3,715 (20358200
Forward short USD/PLN 2025-09-17 Nienotowane na rynku aktywnym - Santander Bank Polska S.A. Polska PLN) 1 0 503 0,05
5280000 EUR po
Kursie walutowym
4,29785 (22692648
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Nienotowane na rynku aktywnym - Santander Bank Polska S.A. Polska PLN) 1 0 144 0,02
2330000 USD po
kursie walutowym
3,6905 (8598865
Forward short USD/PLN 2025-09-17 Nienotowane na rynku aktywnym - Santander Bank Polska S.A. Polska PLN) 1 0 157 0,02
1850000 EUR po
Kursie walutowym
4,2998 (7954630
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN) 1 0 54 0,01
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany | 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym | B 0 358 0,10
PODSUMOWANIE 5 0 858 0,10
Wartosé ) Wartosé wg | WAFENE |y i
s . . . " AT " : Warunki nominalna Liczba ceny nabycia wyceny na dzied aktywach
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta | Termin wykupu . bilansowy
oprocentowania
tys zt szt tys zt tys zI %
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Subfund

Potroczne ji pr

QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r.

Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 743 982 657 524 750 050 783 005 93,76
PS1026 | PLO000113460 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2026-10-25 0,25 % - state 300 300 227 285 0,03
FPC0427 | PL0000500260 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Gospodarstwa Krajowego S.A. Polska 2027-04-27 1,88 % - state 18 899 18 899 17 688 18123 2,17
PS0527 | PL0000114393 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2027- 3,75 % - state 69 69 60 68 0,01
PFR0627 | PLPFR0000043 Nienotowane na rynku aktywnym - Polski Fundusz Rozwoju S.A. Polska 2027-06-07 1,75 % - state 20 000 20 18 509 18911 2,26
PFRO827 | PLPFR0000092 Nienotowane na rynku aktywnym - Polski Fundusz Rozwoju S.A. Polska 2027-08-30 1,38 % - state 25000 25 9132 23 444 2,81
FPC0328 | PL0O000500310 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Gospodarstwa Krajowego S.A. Polska 2028-03-12 1,75 % - state 1200 1200 914 1116 0,13
WS0428 | PL0000107611 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2028-04-25 - state 30 30 30 29 0,00
PS0728 | PLO000115192 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2028-07-25 7,50 % - state 34050 34050 36 693 39139 4,69
ROMANI EUR 18092028 | XS2689949399 Inny aktywny rynek BGN Rumunia Rumunia 2028-09-18 5,50 % - state 2000 2000 9361 9214 1,10
WS0429 | PL0000105391 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2029-04-25 5,75 % - state 51100 51100 52185 53430 6,40
PS0729 | PLO000116760 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2029-07-25 4,75 % - stale 52200 52200 50 209 54 463 6,52
PS0130 | PLO000117370 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2030-01-25 5,00 % - state 105 450 105 450 104 081 108 283 12,97
PFR0330B | PLPFR0000050 Nienotowane na rynku aktywnym - Polski Fundusz Rozwoju S.A. Polska 2030-03-05 2,00 % - state 37000 37 33 688 32459 3.89
PS0730 | PLO000117990 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2030-07-25 4,50 % - state 100 000 100 000 98 006 102 222 12,24
DS1030 | PLO000112736 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2030-10-25 1,25 % - state 394 394 307 331 0,04
1Z0831 | PLO000117743 Inny aktywny rynek BGN Skarb Panstwa Polska 2031-08-25 2,00 % - state 87 161 83 500 80 538 83906 10,05
ROMANI EUR 24092031 | XS2908644615 Inny aktywny rynek BGN Rumunia Rumunia 2031-09-24 5,13 % - state 2000 2000 8554 8712 1,04
DS1033 | PL0000115291 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2033-10-25 6,00 % - state 18 250 18 250 18 578 19735 2,36
DS1034 | PLO000116851 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2034-10-25 5,00 % - state 95 700 95 700 91053 95908 11,48
POLAND USD 12022035 | US857524AHS50 Inny aktywny rynek BGN Skarb Panstwa Polska 2035- 5,38 % - stale 2500 2500 10078 9401 1,13
DS1035 | PLO000118188 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2035-10-2. 5,00 % - state 72 000 72 000 68 801 71530 8,57
1Z0836 | PL0O000117024 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2036-08-25 2,00 % - state 13079 12 200 10992 11847 1,42
REPHUN USD 23092055 | XS3101499773 Inny aktywny rynek BGN Wegry Wegry 2055-09-23 6,75 % - state 5600 5600 20 366 20 449 2,45
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany’ 0 0 0 0
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 637343 660 119 688 952 83
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 20 181 89 931 94 053 11
PODSUMOWANIE 657 524 750 050 783 005 93,76
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Wartosé wedlug wyceny Procentowy udziat
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Eaczna liczba ‘Wartos$¢ wedlug ceny nabycia na dzien bilansowy w
tys. w aktywach ogélem
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb  |Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 657 524 750 050 783 005 93,76
Paiistwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartos¢ na 30.06.2025
w tys. zt %
brak 0 0

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, 13 sierpnia 2025 r.
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Poétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 .

2. BILANS
sporzadzony na dzien 30.06.2025 - w tysiacach zlotych

| 30.06.2025 [ 31.12.2024 |
I Aktywa 835077 494 281
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 448 4250
2. Naleznosci 2297 8978
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 22 469 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 688 952 390 033
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 94911 91 020
6. Pozostate aktywa 0 0
Il Zobowigzania 131 060 134 044
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 131 060 134 044
2. Zobowiazania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto (I-11) 704 017 360 237
v Kapitat funduszu 686 208 366 215
1. Kapitat wptacony, w tym: 2 681 531 2 187421
— certyfikaty inwestycyjne nie w pelni optacone 0 0
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 995323 -1 821206
\ Dochody zatrzymane 4 864 -4 435
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 21 626 16 589
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -16 762 -21 024
VI Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 945 -1 543
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 704 017 360 237
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 8591 724,320673 4 675 065,676628
Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zf) 81,94 77,05

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czg¢s¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2025 - 30.06.2025 - w tysiacach zlotych

01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
1 Przychody z lokat 11 655 19 426 8 648
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 11652 18 739 7 808
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 680 838
5. Pozostale 3 7 2
11 Koszty funduszu 6618 9 281 3205
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2617 3672 1531
- stala czg§¢ wynagrodzenia 2617 3672 1531
- zmienna cz¢$¢ wynagrodzenia 0 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 37 79 49
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 127 239 110
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 50 112 43
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 1 1
10. Koszty odsetkowe 3 666 5162 1459
1. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 118 0 0
13.  Pozostale 3 16 12
11T Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
1\ Koszty funduszu netto (1I-111) 6618 9 281 3205
\ Przychody z lokat netto ( I-IV ) 5037 10 145 5443
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 18 750 -1079 -937
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4262 1115 1789
z tytutu réznic kursowych -465 -3 801 -4 524
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 14 488 -2 194 -2 726
z tytutu r6znic kursowych -1762 2436 2390
VII Wynik z operacji (V+VI) 23787 9 066 4506
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 2,77 1,94 1,13
VII Podatek dochodowy 0 0 0

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2025 - 30.06.2025 - w tysiacach zlotych

01.01.2025 - 30.06.2025

01.01.2024-31.12.2024

I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 360 237 355 256
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 23787 9 066
a) przychody z lokat netto, 5037 10 145
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 4262 1115
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 14 488 -2 194
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 23 787 9 066
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
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 319993 -4 085
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 494110 379 334
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 174 117 383419
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 343 780 4981
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 704 017 360 237
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 440 881 353 523

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

3916 658,644045
6106 081,100753
2189 422,456708
3 916 658,644045

-53 148,048056
4905 328,620878
4958 476,668934

-53 148,048056

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

8591 724,320673
34723 309,109015
26 131 584,788342

8 591 724,320673

4 675 065,676628
28 617 228,008262
23942 162,331634

4675 065,676628

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

III. Zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A 4,89 1,91
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 77,05 75,14

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke¢ uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 81,94 77,05

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 6,35% 2,54%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 76,52 74,77

w dniu 2025-01-14 2024-04-16

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke¢ uczestnictwa 81,94 79,39

w dniu 2025-06-30 2024-09-27

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 81,94 77,05

w dniu 2025-06-30 2024-12-31

7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 81,94 77,05

|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w $redniej warto$ci aktywow netto, w tym: 3,00% 2,63%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,19% 1,04%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,02% 0,02%

4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,06% 0,07%

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02% 0,03%

6. Procentowy udzial oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Z uwagi na roznorodnosc¢ czynnikow majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore

stanowig integralna cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowo$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120)

Ustawg z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2024 r., poz. 1034, z p6zn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.), zmienione
Rozporzadzeniem Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. (Dz. U. z 2020 r., poz. 2436), zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz 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 tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten
odnotowany jest w notach obja$niajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja warto$ci w tysigcach zlotych moze powodowaé réznice w warto$ciach pozycji w sprawozdaniu finansowym,
wynikajace z zaokraglen, ktore nie powinny przekracza¢ 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 - stanowiace réznic¢ 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 przyjgto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.
Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2025 - 30.06.2025

B. UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym 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 sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

5 Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikoéw lokat, w zamian za ktore zostaly otrzymane, skorygowana o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

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

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

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

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

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug warto$ci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

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

Skfadniki 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 $redniego kursu NBP ustalonego dla danej waluty na
dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okre$la si¢ w relacji
do kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieroéw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat Subfunduszu a ich
ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

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

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegoélnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papierow warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi przez
emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.
20  Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegolnoscei:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem,
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz oraz warto$¢ zamortyzowanej premii od nabytych instrumentéw dtuznych)
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkoéw pieni¢znych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

23
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czgs¢ staty i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w
wysokosci nie wyzszej niz 1,5% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg§¢ zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w
wysokosci nie wyzszej niz 20% roznicy zmiany Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ponad stopg odniesienia rowng zmianie warto$ci indeksu
Treasury Bond Spot Poland (ISIN PL9999999474/ Bloomberg Ticker TBSP Index). Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z
biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stata wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czg$¢ zmienng wynagrodzenia. Rezerwa na cz¢$¢ zmienng
Wynagrodzenia Towarzystwa moze by¢ utworzona, jesli docelowo w 5-letnim okresie odniesienia Subfundusz odnotowuje dodatnie relatywne wyniki, a relatywne straty poniesione
wezesniej w okresie odniesienia sg odrobione. Szczegotowe informacje na temat naliczania optat za zarzadanie znajduja si¢ w statucie subfunduszu.
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24
Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna w wysokos$ci zgodnej ze Statutem. Oplata ta stanowia zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w przychodach i kosztach.
25

Koszty zwigzane bezposérednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w cato$ci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w cato$ci - partycypacje danego
Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dziefi ujecia
zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to
koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest dzieh ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim subrejestrze (z tym, ze
na potrzeby okre$lenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych
z zapisOw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane 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 sg jednostki zapisane wg najwyzszej ceny w danym

rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
L. Wycena aktywdw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

1.
2.

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

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

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

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 41 5.

1I. Wycena sktadnikéw lokat

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki 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) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe 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 dtugu.

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzienn Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza
si¢ wedltug 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 sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

4) w przypadku sktadnikow 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 dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

5) w przypadku instrumentow dtuznych jezeli na rynku gldéwnym nie zawarto Zadnych transakcji na danym skfadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco
niski, wskazujgcy na pojedyncze transakcje, a w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat kurs zamknigeia nie bgdzie 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 okreslona w pkt 2, nalezy okresli¢ warto$¢ instrumentu dtuznego na podstawie kwotowan z serwisu Bloomberg Generic (BGN),

2) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okreslong w pkt 1, nalezy okre$li¢c warto$¢ instrumentu dtuznego na podstawie kwotowan z serwisu Bloomberg Valuation Service
(BVAL), pod warunkiem uzgodnienia tego sposobu wyceny z Depozytariuszem,

3) przy braku mozliwos$ci 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 komunikatow zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.) mogacych mie¢ wptyw
na wyceng skfadnikow 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 wedtug whasciwego modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni,

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

Wyboru metody wyceny sposrod metod okreslonych w pkt 4 lub wyboru modelu wyceny lub oszacowania warto$ci sktadnika lokat dokonuje samodzielnie Komitet Wyceny lub ze
wsparciem zewngtrznego podmiotu wyceniajacego.

Instrumenty dtuzne z terminem wykupu nie dtuzszym niz 92 dni, moga by¢ wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty warto$ci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

Dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

1) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego bedzie wyznaczana przy
zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentow
pochodnych, zgodnie z pkt.4,

2) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem duznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu finansowego bedzie
stanowi¢ sumg wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci
wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 9, z tym ze jezeli jednak warto$é
godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w pkt.7.1,

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt. 9.
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Szczegblne metody wyceny sktadnikow lokat:

1) papiery warto$ciowe, ktorych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Subfundusz na druga strong w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow warto$ciowych, stanowia sktadnik lokat
Subfunduszu. Przychody z tytulu 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 papierow wartosciowych, nie stanowia sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu
otrzymania pozyczki papierow wartosciowych Subfundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

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

4) zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy wycenia si¢ wedlug wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, a zobowigzania o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

5) w przypadku aktywow i zobowiazan finansowych o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu, oraz
niepodlegajacych operacjom objgcia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wezesniejszej emisji, dopuszcza si¢ wyceng metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem odpisow z tytutu utraty
warto$ci sktadnika aktywow,

6) w przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego skfadnika i stanowi podstawg do wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach
wyceny. W szczegolnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$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 warto$ciowych,

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

9) Zobowiazania z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

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

- metody rynkowe, a w szczegolnosci metodg poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metodg porownywalnych transakcji,

- metody dochodowe, a w szczegdlno$ci metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

- metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej warto$ci aktywow netto.

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza sig¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolno$ci warto$¢ godziwa akeji, na ktore opiewa
warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca 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 nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku, gdy nie mozna wskazaé takiego skfadnika lokat, wedtug 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 wartosciowego, w zwiazku, z ktorym zostat
wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji za wyjatkiem Spotek Nieruchomo$ciowych — ich warto$¢
wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 9.1.-9.3., w zaleznosci od charakterystyki papieru warto$ciowego;

6) w przypadku depozytow — poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomoca modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnoéci nie dtuzszego niz 92 dni wycenione metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen
majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegolnosci w przypadku kontraktow
terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

9) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza sig¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dziefi Wyceny dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski;

10) w przypadku wierzytelnosci - wycena w warto$ci nominalnej przypadajaca do zaptaty, pomniejszona o dyskonto z tytutu prawdopodobienstwa niewyptacalnosci;

11) w przypadku pozyczek pienigznych — wycena w oparciu o skorygowana ceng nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
12) w przypadku weksli — wycena w oparciu o skorygowana ceng nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w pkt. 9.1, do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w pkt. 9.1. naleza:

1) dostgpno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakeji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze
sobg stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne informacje;

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w pkt. 9.2 i w pkt. 9.8 pochodza z aktywnego rynku.

Efektywna stopg procentowa wylicza sig:

1) w przypadku papieréw statokuponowych/zerokuponowych w momencie zakupu, znajac ceng nabycia papieru,

2) w przypadku papierow zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac ceng nabycia papieru oraz kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe.
Modele wyceny, przygotowywane sa przez wyspecjalizowany podmiot zewngtrzny lub w wyjatkowych przypadkach przez pracownikow Towarzystwa posiadajacych odpowiednia wiedzg i

kompetencje, a nastgpnie uzgadniane z Depozytariuszem. Modele wyceny raz zastosowane do wyceny skladnika lokat powinny by¢ stosowane w sposéb ciagly. Kazda zmiana modelu
wyceny wymaga zamieszczenia opisu w sprawozdaniu finansowym Funduszu/Subfunduszu oraz w potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

111 Klasyfikacja papieréw wartociowych do rynku aktywnego

1.

Ksiggowo$¢ Funduszy prowadzi listg aktywnych rynkow, ktora jest aktualizowana kazdorazowo w przypadku nabycia nowego papieru warto$ciowego oraz po zakonczeniu kazdego
miesigca w odniesieniu do papieréw znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu. Niezaleznie od powyzszego, wprowadza si¢ zmiany do listy aktywnych rynkéw w przypadku
powzigcia informacji o zmianach, ktore moglyby uzasadnia¢ wylaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

Za rynek aktywny uznaje si¢ rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywaja si¢ z dostateczng czgstotliwoscia i maja dostateczny wolumen,
aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w tym rynki gieldowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich,
ktore cechuja si¢ taka czgstotliwo$cia i wolumenem i spehniajacy tacznie nastgpujace kryteria:

1) instrumenty, bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,

2) zazwyczaj, w kazdym czasie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

3) ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.
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Instrumenty dtuzne notowane na Treasury BondSpot Poland, sa zawsze kwalifikowane sa do rynku aktywnego. Instrumenty dtuzne notowane na GPW i w Alternatywnym Systemie Obrotu
w ramach rynku Catalyst, kwalifikowane sa do rynku aktywnego, o ile obroty na tych rynkach pojawiaja si¢ co najmniej pie¢ dni w miesigcu, a ich wolumen nie wskazuje na realizacje¢
pojedynczych transakcji oraz warto$¢ obrotu jest nie nizsza niz 0,50% wartosci emisji danej serii, danego emitenta. Bony skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland nie sg

Klasyfikacja zagranicznych papierow warto$ciowych do rynku aktywnego dokonywana jest w oparciu zasady podobne jak w przypadku instrumentéw krajowych opisane w punkcie 3, pod
warunkiem, ze zmiana rynku wyceny, nie bedzie powodowata potencjalnie nadmiernych kosztow transakcyjnych na rynku alternatywnym.

Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru warto$ciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ przeprowadzona w czasie trwania roku obrotowego.

W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Ksiggowo$¢ Funduszy

1) wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego,
2) w przypadku, gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku glownego jest mozliwos¢

3) w przypadku, gdy na rynku gléwnym jest wigcej niz jeden system notowan instrumentu to notowania pobiera sig z systemu o wigkszym wolumenie obrotu,

4) jezeli w systemie notowan o wigkszym wolumenie obrotu nie ma obrotu, notowania pobiera si¢ z drugiego systemu notowan danej gietdy, przy czym kryterium wyboru notowania z

5) w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotem nowej emisji i zostal wprowadzany do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie wskazanym
w pkt. 1.1. to ustalenie rynku gldéwnego nastgpuje poprzez porownanie obrotow z poszczegdlnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub w przypadku,
gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegdlnych rynkach z dnia pierwszego notowania,.

6) dla kwitow depozytowych, rynkiem glownym jest zawsze rynek na ktorym dokonano transakcji kupna, chyba, ze istnieje mozliwos¢ sprzedazy kwitoéw depozytowych na innym rynku niz
ten na ktorym dokonano zakupu, pod warunkiem, ze potencjalne koszty transakcyjne na rynku alternatywnym nie sa nadmierne.

Ksiggowo$¢ Funduszy prowadzi liste rynkéw gtéownych w podziale na sktadniki lokat utrzymywane w portfelu Subfunduszu, ktora jest aktualizowana w momentach okreslonych w pkt. 1.

3.
kwalifikowane do rynku aktywnego.
4.
3.
IV. Wybér rynku gtéwnego do wyceny papieréw warto$ciowych
1.
dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku,
kolejnych systemdw notowan jest wolumen obrotu w danym dniu,
2.
3.

Lista rynkow zagranicznych, na ktorych mozliwe jest zawieranie transakcji przez Subfundusz prowadzona jest przez Ksiggowos$é Funduszy w uzgodnieniu z Departamentem
Inwestycyjnym. Departament Inwestycyjny informuje o dodaniu badz wykluczeniu danego rynku z listy rynkéw zagranicznych, na ktorych Subfundusz moze zawiera¢ transakcje.

V. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie s3 notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu wedlug ostatniego

dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre$la si¢ w relacji do euro.

D OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2025 31.12.2024
z tytutu zbytych lokat 0 7451
z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 20
z tytutu odsetek 9 7
pozostate 2288 1500
- w tym naleznosci z tytutu depozytu zabezpieczajacego 2282 1500
Razem 2297 8978
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2025 31.12.2024
z tytutu transakeji transakeji repo/sell-buy back 129 806 133 537
z tytutu instrumentéw pochodnych 15 0
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 320 0
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 158 64
z tytuhu rezerw 737 428
pozostale, w tym: 24 15
- oplaty dla depozytariusza 24 15
Razem 131 060 134 044
NOTA 4

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

‘Warto$¢ na 30.06.2025 Wartosé¢ na 31.12.2024
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 24 629 24 629 2343 2343
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 6 26 14 61
USD Deutsche Bank Polska S.A. 9 31 0 1
USD Dom Maklerski mBanku 487 1762 210 861
USD Dom Maklerski mBanku 0 0 42 173
EUR Dom Maklerski mBanku 0 0 190 811
Razem 26 448 4250

I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia wartos¢ w okresie 01.01.2025 - Srednia warto$é w okresie
30.06.2025 01.01.2024-31.12.2024
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan §rodkow pienieznych* 13 658 8215
Razem 13 658 8215

* §redni stan srodkow pienieznych zostat wyliczony na podstawie $redniej z dziennych sald §rodkéw na rachunkach bankowych.
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I1I. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystgpuja.

NOTAS
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$é¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem rynkowych stop
procentowych ceny instrumentéw dluznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dluznych rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do
wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery warto$ciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sg szczegolnie obciazone ryzykiem
zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2025 31.12.2024

Aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 783 005 471 161
% 93,76 95,32

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowe;j, ktora okresowo ustalana jest
dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywow pienigznych zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.

30.06.2025 31.12.2024
tys. PLN 0 9 889
Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00 2,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania
warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypelnieniem zobowiazan wynikajacych z kontraktow finansowych przez emitentow papieréw
dhuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane
obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigto$ci
kredytowej dla emisji, czyli r6znicy migdzy cenami instrumentéw dhuznych o porownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe
dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, lub dla ktérych gwarantem jest Skab Pafistwa, dla ktorych ryzyko kredytowe uwazane jest
za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitententow innych niz Skarb Pafistwa nie byto. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentow jest zatem dla
Subfunduszu nieistotne. Na dziefi bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwatej utraty warto$ci papieréw nienotowanych.

30.06.2025 31.12.2024

Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnity swoich obowiazkoéw (bez uwzglednienia warto$ci godziwej tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00

30.06.2025 31.12.2024

Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00 0,00

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto subfunduszu spowodowane jest
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2025 31.12.2024

Papiery wartosciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 47776 17 492
% 5,72 3,54

W tabelach powyzej prezentowane sg tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 r., poz. 1444) Towarzystwo informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji do dnia 4 grudnia
2016 r. Fundusz stosowat metode zaangazowania. W pdzniejszym okresie Fundusz mierzy! ryzyko stosujac ekspozycje AFI wykorzystujac metodg zaangazowania i
metodg brutto.

Ocena ryzyka ptynnosci subfunduszu polega na monitorowaniu ptynno$ci w $rednim i dlugim okresie. Polega ono na pomiarze ptynnosci poszczegolnych sktadnikow lokat
portfela inwestycyjnego subfunduszu oraz analizie koncentracji uczestnikow i przeptywow kapitalowych. W celu ograniczenia ryzyka plynnosci subfundusz inwestuje
czg$¢ aktywow w najbardziej plynne instrumenty finansowe czyli instrumenty dtuzne skarbowe notowane na aktywnym rynku oraz utrzymuje saldo §rodkow pienigznych
na odpowiednio wysokim poziomie adekwatnym do profilu ryzyka subfunduszu. Na dzien bilansowy udziat ptynnych aktywow w cato$ci aktywow subfunduszu wynosit
99,9%.
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NOTA 6
Instrumenty pochodne

Warto$¢ . Kwota bedaca
Wartos¢ przysztych o podstawg .
Warto$¢ na 30.06.2025 otwartej strumieni przysz.%ych przysztych Termm' . Termin wykonania
Cel otwarcia Typ zajgtej pozycji (w tys. pienigznych (w ﬁimfm}em platnosci (w Zapadalctet
Rodzaj instrumentu pochodnego pozycji pozycji pln) tys. zt) e tys. zb)
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 0 12314 2025-09-17 12314 2025-09-17 2025-09-17
walutowego
Forward short USD/PLN 2025-09-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 503 20358 2025-09-17 20358 2025-09-17 2025-09-17
walutowego
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 144 22 693 2025-09-17 22 693 2025-09-17 2025-09-17
walutowego
Forward short USD/PLN 2025-09-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 157 8599 2025-09-17 8599 2025-09-17 2025-09-17
walutowego
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 54 7955 2025-09-17 7955 2025-09-17 2025-09-17
walutowego
Razem 858 71919 71919
Wartos¢ . Kwota bedaca
Wartos¢ przysztych e podstawa .
Warto$¢ na 31.12.2024 otwartej strumieni przysz.}ych przysztych Termm' . Termin wykonania
. L. .. Lo strumieni L zapadalnosci
Cel otwarcia Typ zajetej ~ pozycji (w tys. pienigznych (w e platnosei (w
Rodzaj instrumentu pochodnego pozycji pozycji pln) tys. z1) tys. zb)
Forward short EUR/PLN 2025-03-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 2 10 747 2025-03-17 10 747 2025-03-17 2025-03-17
walutowego
Forward short EUR/PLN 2025-03-17 Ograniczenie Krotka
ryzyka 1 7952 2025-03-17 7952 2025-03-17 2025-03-17
Razem 3 18 699 18 699

Dodatnie wyceny instrumentow pochodnych prezentowane sa w skfadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny prezentowane sa w zobowiazaniach.

30.06.2025 31.12.2024
Nazwa papieru warto$ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Warto$¢ nominalna 12314 0
Forward short USD/PLN 2025-09-17 Warto$¢ nominalna 20358 0
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Warto$¢ nominalna 22 693 0
Forward short USD/PLN 2025-09-17 Warto$¢ nominalna 8599 0
Forward short EUR/PLN 2025-09-17 Warto$¢ nominalna 7955 0
Forward short EUR/PLN 2025-03-17 Warto$¢ nominalna 0 10 747
Forward short EUR/PLN 2025-03-17 Warto$¢ nominalna 0 7952
Razem 71919 18 699

NOTA 7

Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pozyczek papieré6w wartosciowych

1 Transakcje reverse repo / buy-sell back, w tym:
1.1 Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci i ryzyk

30.06.2025 31.12.2024
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem —0 0
1.2 Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci i ryzyk
30.06.2025 31.12.2024
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
2. Transakcje repo/sell-buy back, w tym:
2.1 Transakcje, w wyniku ktorych nastgpuje przeniesienie na druga strong praw wlasnosci i ryzyk
30.06.2025 31.12.2024
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
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2.2 Transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strong praw wlasnosci i ryzyk

30.06.2025 31.12.2024
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
DS1035 / PL0O000118188 2025-01-07 29 850 0
PS0730 / PL0O000117990 2025-01-07 99 956 0
PS0130/PL0000117370 0 2025-01-07 21412
PS0728 / PL0O000115192 0 2025-01-07 43 906
PS0729 / PL0000116760 0 2025-01-03 33832
‘WS0429 / PL0000105391 0 2025-01-07 34 387
Razem 129 806 133 537
3. Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu
30.06.2025 31.12.2024
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
4. Zobowiazania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2024 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

Wartos¢ na 30.06.2025 Wartos¢ na 31.12.2024

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Skfadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 4226 17 926 4094 17 492
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 8254 29 850 0 0
Srodki na rachunku bankowym EUR 6 26 14 61
Srodki na rachunku bankowym USD 9 31 0 1
Srodki na rachunku bankowym - rachunek inwestycyjny USD 0 0 42 173
Depozyt zabezpieczajacy instrumenty pochodne USD 487 1762 210 861
Depozyt zabezpieczajacy instrumenty pochodne EUR 0 0 190 811
Razem 49 595 19 399

Pozostate pozycje bilansu s w PLN

2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe -

01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-
kategorie lokat Waluta 30.06.2025 31122024 30.06.2024
Obligacje EUR 220 116 0
Kontrakty terminowe USD 1667 2474 951
Razem 1887 2590 951
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-
kategorie lokat Waluta 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Kontrakty terminowe EUR 0 0 183
Kontrakty terminowe USD 0 0 12
Razem 0 0 195

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-
kategorie lokat Waluta 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Obligacje uUsD -2 189 -255 -255
Obligacje EUR -163 -2 652 -2 341
Obligacje CZK 0 -2 845 -2494
Kontrakty terminowe UsD 0 -250 -164
Kontrakty terminowe EUR 0 -389 =221
Razem -2352 -6 391 -5 475
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-
kategorie lokat Waluta 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Obligacje UsD -1637 0 0
Obligacje EUR -125 1807 1729
Obligacje CZK 0 629 466
Razem -1762 2436 2195

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w ku Kurs w ku Kurs w ku

Waluta do zl 30.06.2025 do zt 31.12.2024 do zt 30.06.2024
Euro EUR 4,2419 4,2730 4,3130
Dolar amerykanski USD 3,6164 4,1012 4,0320
Korona czeska CZK 0,1715 0,1699 0,1724
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NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)

01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-

Kategorie lokat 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Dluzne papiery warto$ciowe -120 -2127 -2277
Kontrakty terminowe 4382 3242 4066
4262 1115 1789

Razem

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-

Kategorie lokat 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Kontrakty terminowe 840 -395 -1233
Dhuzne papiery warto$ciowe 13 648 -1799 -1493
14 488 -2194 -2726

Razem

3. WYKAZ WYPEACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH, W PRZEKROJU ZBYTYCH LOKAT SUBFUNDUSZU Z
UWZGLEDNIENIEM UDZIALU W AKTYWACH NETTO W DNIU WYPLATY ORAZ WPLYWU, JAKI WYPLATA PRZYCHODOW MIALA NA WARTOSC AKTYWOW NETTO

SUBFUNDUSZU.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU, W PODZALE NA POZYCJE PRZYCHODOW Z LOKAT ORAZ ZREALIZOWANY ZYSK ZE ZBYCIA LOKAT

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochoddw.

5. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY Z WPLYWEM DO FUNDUSZU SRODKOW PIENIEZNYCH, W ZAKRESIE, W JAKIM NIE WYNIKA
ON Z TRANSAKCJI, KTORYCH ROZLICZENIE PIENIEZNE MA NASTAPIC NIEZWEOCZNIE, W TERMINIE PRZYJETYM STANDARDOWO W ROZRACHUNKU TRANSAKCII

NA DANYM RYNKU, W TYM:
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024

wtys. PLN  wtys. PLN w tys. PLN

Rodzaj transakceji

- zawarte transakcje zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze platnosé 0 0 0

- transakcje zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0 0

- transakcje zamiany papierdw warto$ciowych lub praw majatkowych niebgdacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0 0

Razem 0 0 0
NOTA 11

Koszty Subfunduszu
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta Transferowego, Depozytariusza,

kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegotowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Brak 0 0 0
0 0 0

Razem

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

01.01.2025 - 01.01.2024- 01.01.2024-
30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
‘Wynagrodzenie state 2617 3672 1531
‘Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0 0
Razem 2617 3672 1531
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
30.06.2025 31.12.2024 31.12.2023
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 704 017 360 237 355256
81,94 77,05 75,14

Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN)

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.

Strona | 17



Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych za okres od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r.

6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

5)
5.1

52

53

5.4

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubieghych, ktore powinny zosta¢ ujete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

W okresie raportowym nie wystapily roznice pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi, a ktorych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje
W okresie od dnia 01.01.2025 r. do dnia 30.06.2025 r. nie wystapity przekroczenia limitow inwestycyjnych. Na dziefi 30.06.2025 r oraz po dniu bilansowym,
Subfundusz nie odnotowat przekroczenia limitow inwestycyjnych.

Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na po: 6lnych pozi h (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong przez:

(a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej),

(b) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a) cen¢ otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartoéci godziwe;j),

(c) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a) i b), warto§¢ godziwa ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nicobserwowalne (poziom 3
hierarchii warto$ci godziwej).

W przypadku stosowania do wyceny lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku modeli wyceny przeznaczonych do poszczegoélnych kategorii lokat
moze si¢ zdarzy¢, ze z uwagi na konstrukcj¢ modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena mozliwa do osiagniecia na
rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych bedzie roznita si¢ od wartosci godziwej oszacowanej przy pomocy wyceny modelowej. Warto$é
instrumentoéw wycenianych przy zastosowaniu modeli zgodnie z hierarchig 2 lub 3 ustalania warto$ci godziwej wyniost na dzien 30.06.2025 r. 94911 tys. zt, co
stanowito 11,37%. udzialu w aktywach Subunduszu. Na dzien 31.12.2024 r. byta to wartos¢ 91020 tys. zt co stanowito 18,41% udziatu w aktywach
Subunduszu.

Sktadniki lokat Warto$¢ na Udziat w Wartos¢ na dzien Udziat w aktywach w %
wyceniamych zgodnie |dzien aktywach w % 31.12.2024
z poziomami hierarchii [30.06.2025

I poziom hierarchii 688 952 82,50% 390 033 78,91%

1I poziom hierarchii 94911 11,37% 91 020 18,41%

11T poziom hierarchii |0 0% 0 0%

Kwoty przeniesien miedzy pozi 1 a pozi 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane przez fundusz zasady
ustalania, kiedy przeniesienia miedzy pozi i powinny nastap

Zgodnie z zapisami szczegdtowych zasad rachunkowosci klasyfikacja instrumentéw dtuznych do rynku gtéwnego oparta jest na kryterium istotnosci obrotu na
danym instrumencie. Instrumenty dtuzne notowane na GPW i w Alternatywnym Systemie Obrotu w ramach rynku Catalyst, kwalifikowane sa do rynku
aktywnego, o ile obroty na tych rynkach pojawiaja si¢ co najmniej pie¢ dni w miesigcu, a ich wolumen nie wskazuje na realizacje pojedynczych transakcji oraz
warto$¢ obrotu jest nie nizsza niz 0,50% wartosci emisji danej serii, danego emitenta. Czgstotliwo$¢ zmian hierarchii ustalania warto$ci godziwej pomigdzy
poziomem 1 (wycena oparta o notowania rynkowe) i poziomem 2 uzalezniona jest od spetnienia powyzszych kryteriéw istotnosci obrotu. W ciagu okresu
raportowego wystapity przeniesienia pomi¢dzy poziomami hierarchii 1 i 2 wyceny godziwe;j.

Warto$¢ instrumentow przeniesionych z poziomu 1 hierarchii wartosci godziwej wyniosta w okresie raportowym 23 275 tys. zk. Z kolei zmiana wyceny
modelowej na rynkowa, czyli z poziomu hierarchii 2 na poziom 1 obejmowata instrumenty o wartosci 23 194 tys. zt.
Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wy cenie wartosci godziwej.

Aktywa i Zobowiazania wyceniane w wartosci godziwej — POZIOM 2

1. Dhuzne papiery wartoéciowe - papiery komercyjne

Wycena modelowa obligacji zostata przygotowana metoda zdyskontowanych przeptywow pienigznych, przy stopie dyskontowej zbudowanej addytywnie z
poszczegblnych sktadowych, zgodnie z ponizszym wzorem: Rt= RFR+ Spread rating+ Spread specyficzny + Spread opcyjny. Rt — jest to stopa dyskontowa dla
danego przeptywu pienigznego; RFR — wartos¢ z krzywej spotowej (opracowana przez MGW krzywa terminowa dla PLN lub EUR ) stop wolnych od ryzyka
na dzien wyceny, kalibracji odpowiadajaca przeplywowi w terminie t; Spread rating — jest to spread kredytowy (OAS publikowany przez ICE BofA, za
posrednictwem Refinitiv — dane obserwowalne) wskazujacy ryzyko odpowiadajace ratingowi emisji wedtug stanu na Dzien Emisji, kalibracji, Wyceny; Spread
opcyjny — wyrazona w punktach procentowych warto$¢ opcji call/put wedtug stanu na dzien emisji, wyceny; Spread specyficzny — jest to spread kredytowy
wyréwnujacy ryzyko instrumentu do ryzyka rynkowego wynikajacego z ceny emisji, kalibracji, re-kalibracji, otrzymany przy ostatniej przed Dniem Wyceny
kalibracji modelu. Do konstrukcji krzywej terminowej wykorzystywana jest metoda bootstrappingu. Na podstawie rynkowych kwotowan instrumentow
wyznaczane sg czynniki dyskontowe w okre§lonych punktach weztowych. Warto$ci pomigdzy punktami wezlowymi wyznaczane sg poprzez interpolacje.
Zrodiem danych rynkowych sa dane publikowane przez Reuters lub Tradeweb.
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2. Instrumenty pochodne — SWAP na stope procentowa

Wycena IRS odbywa si¢ przez zastosowanie dedykowanego modelu wyceny udostgpnionego przez dostawce oprogramowania w systemie ksiegowym
funduszu. Obserwowalne dane rynkowe to stawki migdzybankowe, kontrakty terminowe oraz stopy swap dostosowane do jak najlepszej wyceny
zdefiniowanego IRS o danej czgstotliwosci platnoscei i zmian rynkowych stop procentowych.

3. Instrumenty pochodne — FX Forward

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metoda zdyskontowanych przeptywow pienigznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sa modelem
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych wynikajacych ze wzajemnych zobowiazan i naleznosci stron, ktore zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany
jest jako niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych forward z wykorzystaniem kursu forwardowego obliczonego na podstawie interpolowanych
liniowo punktow swapowych oraz czynnikow dyskontowych interpolowanych liniowo na postawie krzywych dla danych walut. Obserwowalne dane rynkowe
to $rednie kursy walut NBP, punkty swapowe, rynkowe stopy procentowe.

Aktywa i Zobowiazania wyceniane w wartosci godziwej — POZIOM 3
Brak jest instrumentow wycenianych w oparciu o poziom III hierarchii wartosci godziwej
5.5 Kwota lacznych zyskéw lub strat za okres raportowy, ujeta w wyniku z operacji, ktéra jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat

Dla wycen wycen dokonanych w warto$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej, w tabeli ponizej przedstawiono
uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wraz osiagnigtymi w badanym okresie syskami lub stratami, operacjami kupna i sprzedazy oraz warto$ciami
przeniesienia na poziom 3 i z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej. Wartosci podane sa w tysiacach ztotych.

Transakcje Transakcje Lo . Bilans
X Zysk/strata Przeniesienie lub z poziomu 3 -
kupna sprzedazy zamkniecia

0 0 0 0 Brak przeniesienia z i na poziom 3 0

Bilans otwarcia

Udzial wycenionych instrumentéw zgodnie z modelem odpowiadajacym 3 poziomowi hierarchii warto$ci godziwej we wzroscie/spadku niezrealizowanego
zysku wyniost na dzien 30.06.2025 r. 0 tys. zt.

5.6 Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny warto$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
Wyceny modelowe, ustalone w oparciu o nieobserwowalne dane wejsciowe w ramach 3 poziomu hierarchii warto$ci godziwej, sa uzaleznione od danych
wejsciowych. Zmienno$¢ danych wejsciowych moze wplywaé na przeszacowanie modeli wyceny i wartos¢ godziwa wycenianego instrumentu. Jednak wahania
wycen spowodowane zmiennoscia danych wejsciowych nie sg istotne. Sposob wyceny modelowej instrumentow zostat dostosowany do specyfikacji spotki w
sposob najbardziej adekwatny. Wérod dostepnych sposobow szacowania wartosci nie wystepuja modele wyceny bedace dobra alternatywa do zastosowanych
sposobow modelowania, ktore moglyby stuzy¢ do miarodajnego i adekwatnego porownania poziomoéw wycen. Nie ma zatem dobrych sposobow okreslenia
poziomdw odchylen i r6znic pomigdzy zastosowanymi modelami a innymi alternatywnymi modelami wyceny dla badanych instrumentéw, z uwagi na brak ich
dopasowania do profilu wycenianej spotki.

5.7 Polityka Zrownowazonego Rozwoju (ESG)
Priorytetem dla Funduszy zarzadzanych przez Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest najwyzsza jako$¢ oferowanych ustug, a przede
wszystkim dziatanie w najlepiej pojetym interesie swoich uczestnikow. W przekonaniu Towarzystwa wiaczanie do procesu inwestycyjnego aspektow
niefinansowych, m.in. w postaci czynnikow srodowiskowych, spotecznych oraz zwigzanych z zarzadzaniem, bedzie nie tylko pozytywnie oddziatywaé na
rozwoj srodowiska oraz spoleczenstwa, ale takze przyniesie wymierne korzysci uczestnikom Funduszy.
Wdrozona Polityka Zrownowazonego Rozwoju, poczawszy od 30 kwietnia 2023 r., przedstawia podejscie Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. do kwestii zrownowazonego rozwoju oraz odpowiedzialnego inwestowania, nie uchybiajac jednoczesnie obowigzkom wynikajacym m.in. z
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram ufatwiajacych zrownowazone
inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088 oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w
sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych. Szczegétowe informacje dotyczace zatozen tej
polityki znajduja si¢ na stronie Towarzystwa pod linkiem https://quercustfi.pl/strona/esg

Dokument opisuje cele polityki, podaje defincje zastosowanych poje¢, okresla przedmiot polityki, kategoryzuje produkty i ryzyka dla zrownowazonego
rozwoju, ukazuje produkty promujace aspekty srodowiskowe lub spoteczne oraz podaje kryteria wykluczajace w procesie inwestycyjnym funduszu.

Warszawa, 13 sierpnia 2025 r.
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