KWARTALNE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

QUERCUS MULTISTRATEGY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD 01.10.2025 ROKU DO 31.12.2025 ROKU



Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE
sporzadzone na dzien 2025-12-31 - w tysigcach zlotych

2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31
‘Wybrane dane finansowe
tys. z1 tys. zt tys. EUR tys. EUR

Przychody z lokat 1748 2218 413 515
Koszty funduszu netto 3803 2 456 898 571
Przychody z lokat netto -2 055 -238 -485 -55
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 3050 6 845 720 1590
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 5936 -3150 1401 =732
Wynik z operacji 6931 3457 1636 803
Zobowigzania 1326 2 861 314 670
Aktywa 57 658 57247 13 641 13 397
Aktywa netto 56332 54 386 13 328 12 728
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych (szt.) 25236 27 691 25236 27 691
Wartos$¢ aktywoOw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 223221 1 964,04 528,12 459,64
Wiynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 274,65 124,84 64,82 29,00

Poszczegolne pozycje aktywow, zobowiazan i kapitatu wlasnego przeliczono wedtug $rednich kurséw ogloszonych przez Narodowy Bank
Polski obowigzujacych na dzien 2025-12-31 r w wysokos$ci 1 EUR =4,2267 zt oraz na dzien 2024-12-31 r w wysokosci 1 EUR = 4,273 zt.

Poszczegodlne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych przeliczono wedtug kursow stanowiacych $rednia
arytmetyczng $rednich kursow ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego

zakonczonego miesigca za okres sprawozdawczy zakonczony dnia 2025-12-31 r w wysoko$ci 1 EUR = 4,2372 zt oraz na dzien 2024-12-31 r
w wysokosci 1| EUR =4,3042 zt.

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.



Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.
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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 szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1859), zmienione Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z
dnia 28 grudnia 2020 r. (Dz. U. 2020 poz 2436 z pdzniejszymi zmianami) przedstawia sprawozdanie finansowe QUERCUS Multistrategy
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty za okres od dnia 01 pazdziernika 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2025 roku w kwocie 53 283 tys. ztotych.

. Bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2025 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 56 332 tys. zlotych.

. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 pazdziernika 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku, wykazujacy dodatni wynik
z operacji w kwocie 2 536 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 paZzdziernika 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku, wykazujace

zwigkszenie stanu aktywow netto o kwote 1 771 tys. ztotych.

Rachunek przeptywow pieni¢znych sporzadzony za okres od dnia 01 pazdziernika 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku, ktory

wykazuje zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych netto o kwote -299 tys. ztotych.
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. Noty objasniajace.
. Informacj¢ dodatkowa.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Nazwa skrocona: QUERCUS Multistrategy FIZ
Typ i konstrukcja: fundusz inwestycyjny zamknigty,

fundusz inwestycyjny zamknigty emitujacy publiczne certyfikaty inwestycyjne,

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 08 grudnia 2015 roku pod numerem RFI 1266

Utworzenie funduszu:

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFI/11/4034/45/21/U/15/50-5/AS
z dnia 08 pazdziernika 2015 roku. Otwarcie ksiag rachunkowych i pierwsza wycena aktywow Funduszu przeprowadzona
zostala na dzien 08 grudnia 2015 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy
inwestycyjnych, ktory przypadt na 08 grudnia 2015 roku.

Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Rynek wyceny: Certyfikaty inwestycyjne QUERCUS Multistrategy FIZ notowane sa na rynku gtéwnym GPW w Warszawie, pod numerem
ISIN PLQMFIZ00016.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa elastycznie w rozne kategorie lokat, w zaleznos$ci od oceny potencjatu wzrostowego poszczegodlnych kategorii lokat z
uwglednieniem poziomu ryzyka. Udziat poszczegdlnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomigdzy oczekiwanymi
stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowac od 0% do 100% Aktywoéw Funduszu w poszczegdlne kategorie lokat.

Fundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

Instrumenty udziatlowe - od 0% do 100% wartosci aktywow,, w tym instrumenty udzialowe emitowane przez spolki niepubliczne — od 0% do 50% wartosci
aktywow Funduszu,

Instrumenty dtuzne i wierzytelnosci - od 0% do 100% wartosci aktywow,

Waluty - od 0% do 50% wartosci aktywow,

Tytuty uczestnictwa - od 0% do 50% warto$ci aktywow,

Depozyty - od 0% do 50% wartosci aktywow.

Szczegdtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Funduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

Nk wb —

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 wrzesnia 2007 roku

OKkres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe funduszu obejmuje okres od 01.10.2025 roku do 31.12.2025 roku oraz dane narastajaco do 31.12.2025 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2025 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2024 roku do 31.12.2024 roku oraz od 01.01.2024 roku do 31.12.2024 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

W okresie raportowym fundusz dziatal pod wptywem czynnika ryzyka — agresji Rosji na Ukraing. Wybuch wojny doprowadzit poczatkowo do spadku wartosci akcji
i zlotego oraz wzrostu cen surowcow, w tym ropy, zlota i zboz.

Pomimo gwattownej reakcji rynkow, uczestnicy funduszu nie wycofywali si¢ nadmiernie z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne funduszu.

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¢ rozpoczeciem dziatan wojennych na styku spornych
obszarow.

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

W wariancie bazowym jej wptyw na sytuacj¢ funduszu powinien by¢ jednak umiarkowany. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad nie jest w
stanie przewidzie¢ dtugosci trwania konfliktu zbrojnego i jego wptywu na wyniki funduszu w przysztosci. Natomiast w ocenie Zarzadu wyzej opisana sytuacja nie
stanowi istotnej niepewnosci dla kontynuacji dziatalnosci przez fundusz. W zwiazku z powyzszym, sprawozdanie finansowe funduszu zostalo sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez fundusz w dajace;j si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu i badania sprawozdania finansowego

Forvis Mazars Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia, wpisana na liste firm audytorskich PANA pod numerem 186.
Warszawa (00-549), ul. Pigkna 18
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

Certyfikaty Inwestycyjne

1.

2
3.
4

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz sg papierami wartosciowymi.

Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne na okaziciela, reprezentujace jednakowe prawa majatkowe Uczestnikow.
Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz nie posiadaja formy dokumentu.

Fundusz emituje publiczne Certyfikaty Inwestycyjne.

Emisja Certyfikatow Inwestycyjnych

1.

10.
11.

20.

21.
22.

23.
24,

25.

26.
27.

28.

W kazdej kolejnej emisji Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej serii, poczawszy od pierwszej emisji, w ktorej Fundusz emituje Certyfikaty
Inwestycyjne serii 001. Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne danej serii wylacznie w ramach jednej emisji. Po przeprowadzeniu emisji Certyfikatow
W celu utworzenia Funduszu w dniach od 6 do 27 listopada 2015 roku zostaly przeprowadzone zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne serii 001.

Przydziat 47 094 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 001 zostata przeprowadzony w dniu 30 listopada 2015 roku. W dniu 21 grudnia 2015 r. certyfikaty
inwestycyjne serii 001 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisjg serii 002 certyfikatow inwestycyjnych trwaty od 6 do 27 stycznia 2016 roku. W dniu 8 lutego 2016 roku przydzielono 33 114 szt.
certyfikatow serii 002. W dniu 3 marca 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 002 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisjg¢ serii 003 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 kwietnia do 10 maja 2016 roku. W dniu 13 maja 2016 roku przydzielono 54 015 szt.
certyfikatow serii 003. W dniu 31 maja 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 003 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisjg¢ serii 004 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 czerwca do 29 lipca 2016 roku. W dniu 1 sierpnia 2016 roku przydzielono 28 930 szt.
certyfikatow serii 004. W dniu 12 sierpnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 004 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje¢ serii 005 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 pazdziernika do 10 listopada 2016 roku. W dniu 18 listopada 2016 roku przydzielono 104
763 szt. certyfikatow serii 005. W dniu 2 grudnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 005 zostaty wprowadzone do obrotu.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 006.

Zapisy na emisj¢ serii 007 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 1 do 21 grudnia 2016 roku. W dniu 2 stycznia 2017 roku przydzielono 16 534 szt.
certyfikatow serii 007. W dniu 24 stycznia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 007 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisj¢ serii 008 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 6 stycznia do 10 lutego 2017 roku. W dniu 15 lutego 2017 roku przydzielono 38 266 szt.
certyfikatow serii 008. W dniu 24 lutego 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 008 zostaly wprowadzone do obrotu.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 009.

Zapisy na emisje¢ serii 010 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 marca do 7 kwietnia 2017 roku. W dniu 11 kwietnia 2017 roku przydzielono 22 277 szt.
certyfikatow serii 010. W dniu 28 kwietnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 010 zostaty wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisjg serii 011 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 5 do 31 maja 2017 roku. W dniu 5 czerwca 2017 roku przydzielono 9 027 szt. certyfikatow

serii 011. W dniu 30 czerwca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 011 zostaty wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisjg serii 012 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 do 28 czerwca 2017 roku. W dniu 3 lipca 2017 roku przydzielono 5 592 szt. certyfikatow

serii 012. W dniu 31 lipca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 012 zostaty wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisje serii 013 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 7 do 28 lipca 2017 roku. W dniu 3 sierpnia 2017 roku przydzielono 10 334 szt. certyfikatow

serii 013. W dniu 31 sierpnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 013 zostaly wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisjg serii 014 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 do 30 sierpnia 2017 roku. W dniu 6 wrzesnia 2017 roku przydzielono 10 413 szt.

certyfikatow serii 014. W dniu 29 wrzesnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 014 zostaty wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisje serii 015 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 6 do 27 pazdziernika 2017 roku. W dniu 2 listopada 2017 roku przydzielono 9 844 szt.

certyfikatow serii 015. W dniu 30 listopada 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 015 zostaty wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisjg¢ certyfikatow serii 016, trwaty od 7 do 29 listopada 2017 roku. Z uwagi jednak na zebranie zapisow w ilo§ci ponizej wymaganego minimum,

emisja nie doszta do skutku.

. Zapisy na emisje¢ certyfikatow serii 017, trwaty od 5 do 30 stycznia 2018 roku. W dniu 2 lutego 2018 roku przydzielono 5 184 szt. certyfikatow serii 017. W

dniu 28 lutego 2018 r. certyfikaty inwestycyjne serii 017 zostaty wprowadzone do obrotu.

. Zapisy na emisje certyfikatow serii 018, trwaly od 7 do 29 marca 2018 roku. W dniu 4 kwietnia 2018 roku przydzielono 7 996 szt. certyfikatow serii 018. W

dniu 30 kwietnia 2018 r. certyfikaty inwestycyjne serii 018 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje¢ serii 019 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 5 kwietnia do 25 maja 2018 roku. Z uwagi jednak na zebranie zapiséw w ilo$ci ponizej
wymaganego minimum, emisja nie doszta do skutku.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 020.

Zapisy na emisj¢ serii 021 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 6 do 28 czerwca 2018 roku. Z uwagi jednak na zebranie zapisoéw w ilosci ponizej
wymaganego minimum, emisja nie doszta do skutku.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 022.

Zapisy na emisje¢ serii 023 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 do 30 sierpnia 2018 roku. W dniu 3 wrze$nia 2018 roku przydzielono 574 szt.
certyfikatow serii 023. W dniu 27 wrzesnia 2018 r. certyfikaty inwestycyjne serii 023 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 024 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 7 do 27 wrzes$nia 2018 roku. Emisja jednak nie doszta do skutku z uwagi na brak ztozonych
ZapisOw.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 025.

Przedmiotem emisji kolejnych serii certyfikatow inwestycyjnych o numerach od 026 do 034 beda certyfikaty w liczbie nie mniej niz 375 i nie wigcej niz 400
000 Certyfikatow Inwestycyjnych, z zastrzezeniem, ze taczna wysoko§¢ wptat w ramach emisji Certyfikatow Inwestycyjnych nie moze by¢ nizsza niz 500 000
zt i nie moze spowodowac zwigkszenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu ponad 1 000 000 000 zt, wedtug stanu na Dzien Wyceny przypadajacy na 7 dni
przed rozpoczgciem przyjmowania zapisoOw na Certyfikaty Inwestycyjne tej serii.

Szczegotowe informacje dotyczace emisji certyfikatow znajduja si¢ w Statucie Funduszu.

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna
31.12.2025r 30.09.2025 r 31.12.2024 r 31.12.2024 r
Warto$¢ wg Warto$¢ na Udzial w Warto$¢ wg Warto$é na Udzial w Warto$¢ wg Warto$¢ na Udzial w Warto$¢ wg Warto$é na Udzial w
Skladniki lokat ceny nabycia |dzien bilansowy aktywach ceny nabycia |dzien bilansowy aktywach ceny nabycia |dzien bilansowy aktywach ceny nabycia |dzien bilansowy aktywach
tys zt tys zt % tys zt tys zt % tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 38585 38932 67,52 38914 35823 63,82 37215 31448 54,93 37215 31448 54,93
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00 180 190 0,33 180 190 0,33
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 11432 11871 20,59 10338 10 891 19,40 5166 5366 9,37 5166 5366 9,37
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 8 0,01 0 8 0,01
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 3605 2480 4,30 4737 3560 6,34 6352 4716 8,24 6352 4716 8,24

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieni¢gzne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM | 53622 | 53283 | 9241 | 53989 | 50274 | 89,56 | 48913 | 41728 | 72,88 | 48913 | 41728 | 72,88

Niniejsze zestawienie lokat naleZy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czg§¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

Strona | 5

. ‘Warto$¢ wg ceny Wartosé w? , Udzial w
Liczba . wyceny na dzien
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %

AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 170 943 1570 1557 2,70
AILLERON | PLWNDMBO00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38 805 473 626 1,09
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1444 145 159 0,28
ALLEGRO | LU2237380790 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Luksemburg 43 657 1318 1354 235
ALTUS | PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1516527 7113 4383 7,60
BENEFIT SYSTEMS | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 25 75 88 0,15
BEST | PLBEST000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 243793 6475 8240 14,29
BIORESEARCH PHARMA | PLBIORESEARC Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 66 666 1000 1456 2,52
CAPTORTX | PLCPTRT00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1581 63 114 0,20
CASPAR | PLCSPAMO00017 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 410325 1027 1970 3,42
CCC | PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4746 831 568 0,98
COMPERIA | PLCOMPR00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 110 727 776 797 1,38
CYFRPLSAT | PLCFRPT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 35441 540 432 0,75
ESOTIQ | PLESTHNO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15509 546 509 0,88
GRUPA PRACUJ | PLGRPRC00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5015 268 232 0,40
HUUUGE | US44853H1086 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Stany Zjednoczone 4108 107 98 0,17
IPOPEMA | PLIPOPMO0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 522781 2618 2091 3,63
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 383 7 9 0,02
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1166 475 575 1,00
LPP | PLLPP0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 48 609 999 1,73
MLP GROUP | PLMLPGR00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 8489 582 779 1,35
MURAPOL | PLMURPL00190 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 9953 379 393 0,68
NEUCA | PLTRFRM00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4 3 3 0,01
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4189 262 859 1,49
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 690 49 59 0,10
SANTANDER | PLBZ00000044 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2479 1177 1352 2,34
SCOPE FLUIDIC | PLSCPFL00018 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 2529 367 344 0,60
SECOGROUP | PLWRWCK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 34523 865 1222 2,12
SELVITA | PLSLVCR00029 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 16 260 639 702 1,22
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38 860 788 1321 2,29
SUNEX | PLSUNEX00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 44199 531 171 0,30
TELESTRADA | PLTLSTD00019 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 30 489 397 726 1,26
TEN SQUARE | PLTSQGMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1953 300 178 031
UNIFIED FACTORY | PLDTBRK00037 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 71200 599 11 0,02
VRG | PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 261932 750 1215 2,11
WPPL | PLWRTPL00027 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 8090 801 491 0,85
ZAMET | PLZAMET00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 81396 68 66 0,11
ZABKA | LU2910446546 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 49 342 1058 1130 1,96
INPOST | LU2290522684 Aktywny rynek - rynek regulowany Amsterdam Euronext Luksemburg 31308 1732 1386 2,40
GIG | US36467X2062 Aktywny rynek - rynek regulowany Stockholm Stock Exchange Norwegia 98 000 1202 267 0,46
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 3 408 366 35195 34 425 59,70
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 514 543 2390 3051 5,30
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 66 666 1 000 1456 2,52
PODSUMOWANIE 3989 575 38585 38932 67,52




Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

Warto$¢ wg
. . Kraj siedziby ) Wartos¢ w.g wyceflyl na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zl tys zi %
Gielda Papierow Warto$ciowych w
Kontrakt terminowy FW20H26 | PLOGF0032482 Aktywny rynek - rynek regulowany WGPW - system notowan ciaglych Warszawie SA Polska Indeks WIG20 100 0 0 0,00
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT MAR26 |
DE000000GXH6 Aktywny rynek - rynek regulowany EUREX EUREX Niemcy Indeks DAX 3 0 0 0,00
Kontrakt terminowy EMINI S&P MAR26 | USO00000ESH6 |Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone | Indeks S&P EMINI 2 0 0 0,00
50000 EUR po kursie
walutowym 4,242
Forward short EUR/PLN 2026-03-18 Nienotowane na rynku aktywnym - Santander Bank Polska S.A. Polska (212100 PLN ) 1 0 0 0,00
1099300 EUR po
kursie walutowym
4,24273 (4664033,09
Forward short EUR/PLN 2026-03-18 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska PLN) 1 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE | Aktywny rynek - rynek regulowany | 105 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywn | 2 0 0 0,00
Krai siedzib w Ki Warto$¢ . Warto$é¢ wg Wartosé w? .| Udzial w
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent ra) siecziby Termin wykupu arunid 1 Liczba ceny nabycia wyeeny na dziefi aktywach
emitenta opr i bilansowy
tys z1 szt tys z1 tys z1 Y%
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku:
brak 0,00
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku:
BBIDEV0227 | PLO022900065 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development S.A. Polska 2027-02-24 12,46 % - zmienne 2000 2000 2000 2164 3,75
KRUK EUR 10052028 | NO0012903444 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2028-05-10 8,50 % - zmienne 200 2 909 896 1,55
DADELO 102028 | PLO332200016 Nienotowane na rynku aktywnym - DADELO Polska 2028-10-23 7,43 % - zmienne 500 500 500 508 0,88
GTC 10/2030 EUR | XS3201265769 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN GTC Aurora Luxemburg Luksemburg 2030-10-15 6,50 9 tate 1000 1000 3915 3993 6,93
ERSTE EUR PERP 6.375 | ATO000A3MS597 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN Erste Bank AG Austria 2032-04-15 6,38 % - stale 200 1 849 893 1,55
RBI EUR 20122032 | XS2534786590 Aktywny rynek - rynek regulowany BGN Raiffeisen Bank International AG Austria 2032-12-20 7,38 % - stale 200 2 936 903 1,57
DS1034 | PL0O000116851 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2034-10-25 5,00 % - stale 2500 2500 2323 2514 4,36
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 1003 5700 5789 10,05
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 2500 2323 2514 4,36
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 2502 3409 3568 6,18
PODSUMOWANIE 6005 11432 11871 20,59
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

‘Warto$¢ wg

. Warto$é wg ceny s Udzial w
Liczba . wyceny na dzien

Certyfikaty Inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Funduszu nabycia bilansowy aktywach

szt tys zt tys zt %
MCILTechVentures 1.0 A2 | PLMCITECHVA2 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 2003 433 251 0,44
MCLTechVentures 1.0 Bl | PLMCITECHVB1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 545 111 64 0,11
MCILTechVentures 1.0 F1 | PLMCITECHVF1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 1532 322 187 0,32
MCLTechVentures 1.0 G1 | PLMCITECHVG1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 1515 317 183 0,32
MCILTechVentures 1.0 HI | PLMCITECHVHI Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 464 98 57 0,10
MCLTechVentures 1.0 J1 | PLMCITECHVJ1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 477 102 59 0,10
MCI.TechVentures 1.0 K1 | PLMCITECHVK1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 506 109 63 0,11
MCLTechVentures 1.0 O | PLMCITECHV0O Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 6 847 948 805 1,40
MCI.TechVentures 1.0 O1 | PLMCITECHVO1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 529 113 66 0,11
MCLTechVentures 1.0 R | PLMCITECHVOR Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 689 145 84 0,14
MCILTechVentures 1.0 T | PLMCITECHVOT Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 3465 450 405 0,70
MCLTechVentures 1.0 T1 | PLMCITECHVTI1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 599 129 75 0,13
MCILTechVentures 1.0 W1 | PLMCITECHVW1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 899 210 113 0,20
MCLTechVentures 1.0 Z1 | PLMCITECHVZ1 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI.PrivateVentures FIZ 546 118 68 0,12
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 20616 3 605 2 480 4,30

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Warto$¢ wedlug

Procentowy udzial w

Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ELaczna liczba ‘Warto$¢ wedlug ceny nabycia w?'ceny na dzien aktywach ogélem
bilansowy w tys.
X X L L 2500 2323 2514 4,36
Papiery warto§ciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa Obligacje Skarbu Panstwa, Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2025 r

w tys. z1 %

Grupa PZU S.A. 1018 1,77

SKEADNIKI 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, 27 stycznia 2026 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

2. BILANS

sporzadzony na koniec 31.12.2025 r - w tysiacach zlotych

31.12.2025r | 30.09.2025r | 31.12.2024r | 31.12.2024r |
! Aktywa 57 658 56 135 57247 57247
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4044 5205 7 695 7 695
2. Naleznosci 331 656 822 822
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0 7002 7002
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 45779 43 602 35076 35076
dtuzne papiery warto$ciowe 8303 8779 4438 4438
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 504 6672 6652 6 652
dluzne papiery wartoSciowe 3568 2112 928 928
6. Nieruchomosci 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0
11 Zobowigzania 1326 1574 2 861 2 861
1. Zobowigzania wiasne funduszy 1326 1574 2 861 2861
2. zobowigzania proporcjonalne funduszy 0 0 0 0
111 Aktywa netto (I-11) 56 332 54 561 54 386 54 386
v Kapital funduszu -5157 -4 391 -171 -171
1. Kapital wptacony 427 106 427 106 427 106 427 106
certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone 0 0 0 0
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -432 263 -431 497 -427 277 -427 277
Vv Dochody zatrzymane 62 409 63 321 61413 61413
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -9 184 -8 400 -7130 -7130
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 71593 71721 68 543 68 543
VI Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -920 -4 369 -6 856 -6 856
VI Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 56 332 54 561 54 386 54 386
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 25236 25 587 27 691 27 691
Liczba certyfikatow serii od 001 do 023 25236 25 587 27 691 27 691
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w z}) 2232,21 2 132,38 1 964,04 1 964,04
Warto§¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne 56332 54 561 54 386 54 386
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 25236 25 587 27 691 27 691
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 223221 2 132,38 1 964,04 1 964,04

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

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 1.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.10.2025 - 31.12.2025 - w tysiacach zlotych

01.10.2025 - | 01.01.2025- | 01.01.2024 - | 01.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
I Przychody z lokat 297 1748 2218 2218
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 55 664 1132 1132
2. Przychody odsetkowe 242 1082 1079 1079
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0 0
5. Pozostale 0 2 7 7
11 Koszty funduszu 1081 3803 2 456 2 456
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa: 1038 3437 2253 2253
- stala cze$¢ wynagrodzenia 408 1624 1775 1775
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 630 1813 478 478
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 9 37 36 36
4.  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 8 31 32 32
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci 8 45 47 47
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 1 1
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0 0
12.  Ujemne saldo roznic kursowych 9 145 38 38
13. Pozostale 9 108 49 49
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 1081 3803 2 456 2 456
\Y Przychody z lokat netto ( -1V ) -784 -2 055 -238 -238
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 3320 8 986 3695 3695
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -128 3050 6 845 6845
z tytutu réznic kursowych -223 252 -445 -445
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3448 5936 -3 150 -3 150
z tytutu réznic kursowych 259 329 390 390
VII Wynik z operacji (V+VI) 2536 6931 3457 3457
VIII Podatek dochodowy 0 0 0 0
Wiynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 100,49 274,65 124,84 124,84
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w z}) 100,49 274,65 124,84 124,84

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objas$niajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czgs§é
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 27 stycznia 2026 1.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 1.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.10.2025 - 31.12.2025 - w tysigcach zlotych

01.10.2025 - 01.01.2025 - 01.01.2024 - 01.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
1. Zmiana Wartos$ci Aktywéw Netto
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 54 561 54 386 59 308 59 308
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 2537 6932 3457 3457
a) przychody z lokat netto, -783 -2054 -238 -238
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -128 3050 6 845 6 845
©) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3448 5936 -3150 -3 150
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2537 6932 3457 3457
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0 0 0
a) z przychodéw z lokat netto, 0 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -766 -4 986 -8379 -8379
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych c.i.) 0 0 0 0
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych c.i.) 766 4986 8379 8379
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 1771 1946 -4922 -4922
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 56 332 56 332 54 386 54 386
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 55 005 54 364 59 006 59 006
1I. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: -351 -2455 -4299 -4299
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 351 2455 4299 4299
¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych -351 -2 455 -4299 -4299
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalno$ci funduszu, w tym: 25236 25236 27 691 27 691
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 403 957 403 957 403 957 403 957
b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 378 721 378 721 376 266 376 266
¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 25236 25236 27 691 27 691
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 25236 25236 27 691 27 691
IT1. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 213238 1 964,04 1853,96 1853,96
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego 223221 223221 1 964,04 1 964,04
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 4,68% 13,65% 5,94% 5,94%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 2119,08 1965,48 1 883,01 1 883,01
w dniu 2025-10-01 2025-01-02 2024-01-31 2024-01-31
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 223221 213238 1987,98 1 987,98
w dniu 2025-12-31 2025-12-31 2024-06-28 2024-06-28
6. Wartos¢ aktywoOw netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 223221 223221 1 964,04 1 964,04
w dniu 2025-12-31 2025-12-31 2024-12-31 2024-12-31
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 223221 223221 1 964,04 1 964,04
[1V. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 1,97% 7,00% 4,16% 4,16%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 1,89% 6,32% 3.82% 3.82%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,02% 0,07% 0,06% 0,06%
4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,01% 0,06% 0,05% 0,05%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01% 0,08% 0,08% 0,08%
6. Procentowy udziat oplat za ushugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu — f - -

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

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
sporzadzony za okres 01.10.2025 - 31.12.2025 - w tysigcach zlotych

01.10.2025 - 01.01.2025 - 01.01.2024 - 01.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024, 31.12.2024

|A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) 62 4841 8753 8753

|[. WPLYWY 12178 54 000 54 341 54 341

1. Z tytutu posiadanych lokat 328 1290 2004 2004

- dywidendy 101 663 1129 1129

- odsetki od obligacii 227 627 875 875

2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 11793 52228 51 846 51 846

- akcje, prawa do akcji 7512 37082 36351 36351

- obligacje 0 9543 8004 8004

- bony skarbowe 0 0 0 0

- inne dtuzne papiery wartosciowe 3491 3491 7491 7491

- certyfikaty inwestycyine 790 2112 0 0

- jednostki uczestnictwa 0 0 0 0

- depozyty bankowe 0 0 0 0

- udziaty w spotkach z o.0. 0 0 0 0

- kwity depozytowe udziatowe 0 0 0 0

- nieruchomosci 0 0 0 0

3. Pozostale 57 482 491 491

- odsetki od rachunkoéw bankowych 22 265 242 242

- odsetki od lokat bankowych o/n 0 0 0 0

- refinansowanie kosztow 0 0 0 0

- inne 35 217 249 249

II. WYDATKI 12 116 49 159 45 588 45588

1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0 0

2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 11536 46 114 41874 41874

- akcje, prawa do akcji 7121 33 844 25938 25938

- obligacje 0 4699 14993 14 993

- bony skarbowe 0 0 0 0

- inne dtuzne papiery warto$ciowe 4415 7270 0 0

- certyfikaty inwestycyjne 0 301 943 943

- jednostki uczestnictwa 0 0 0 0

- depozyty bankowe 0 0 0 0

- udziaty w spotkach z o.0. 0 0 0 0

- kwity depozytowe udziatowe 0 0 0 0

- nieruchomosci 0 0 0 0

3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 573 2814 3550 3550

4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0 0

5. Z tytutu optat dla depozytariusza 18 74 74 74

6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 2 23 15 15

7. Z tytutu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 23 23

8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 14 51 43 43

9 Z tytulu uslug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0

10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 0 0

11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0

12. Pozostate -27 83 9 9

|B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIA 0SCI FINANSOWEJ (I-I1) -361 -7 009 -9418 -9418

|[. WPLYWY 0 0 0

1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0

- w tym wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0 0

2. Z tytulu zaciagnigtych kredytow 0 0 0 0

3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 0 0 0

4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0 0

5. Odsetki 0 0 0 0

6. Pozostale 0 0 0 0

II. WYDATKI 361 7009 9418 9418

1. Z tytuhu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 361 7009 9418 9418

2. Z tytutu splat zaciggnigtych kredytow 0 0 0 0

3. Z tytutu sptat zaciagnigtych pozyczek 0 0 0 0

4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0 0 0

5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0 0 0

6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0 0

7. Odsetki 0 0 0 0

8. Pozostale 0 0 0 0

- pozostate 0 0 0 0

c SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH I 362 | 483 116 6

" EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH i
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B) 299 2168 -665 -665
E SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK 5205 7695 8244 8244
" OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO

SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC

F. 4044 4044 7 695 7695

OKRESU (E+/-C+/-D)

Niniejszy rachunek przeptywow pieni¢znych nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng cz¢s¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci 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 Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859 z pozn.
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. Fundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.
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 objasniajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wartosci w tysiagcach ztotych moze powodowac réznice w
wartos$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 Funduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Funduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu 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, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywow
pienigznych, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2025 - 31.12.2025

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU
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Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskie;j.

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

Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadajg ceng nabycia réwna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Zmiang 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.

Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej
ceny nabycia danego sktadnika lokat a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej najwyzszej biezacej wartosci ksiggowe;.

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

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

Nalezna dywidende 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 nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

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 nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rOwnej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

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

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego
zobowiazan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Funduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowigzania i nalezno$ci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Funduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw 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 procentowej),

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem,

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej),

¢) ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznos$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywoéw Funduszu w dniu
wyceny.

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

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na cze$¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.75% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na cz¢§¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartos$ci aktywow netto Funduszu na certyfikat ponad stope
odniesienia rowna statej wartosci 10%. Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po
uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stata wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czg$§¢ zmienng wynagrodzenia.

Strona | 12



Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r.

24  Towarzystwo pobiera optat¢ dystrybucyjna w wysokosci zgodnej ze Statutem. Opfata ta stanowig zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w
przychodach i kosztach.

25 Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego albo kapitalu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia certyfikatu inwestycyjnego przy
zastosowaniu wartos$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

26  Na potrzeby okre§lenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym
oraz zmian kapitalu wyptaconego, zwigzanych z wplatami lub wyplatami.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji
1. Dniem Wyceny jest:
1) kazdy ostatni dzien kwartatu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna sesja na GPW,
2) dzien otwarcia ksiag rachunkowych,
3) dzien przypadajacy na 7 dni przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej emisji,
4) dzien wydania Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnej emisji,
5) Dzien Wykupu,
6) Kolejny dzien po Dniu Wykupu, na ktory przypada zwyczajna sesja na GPW.
2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Funduszu,
oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
3. Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz warto§¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym Dniu Wyceny oraz warto$ci
aktywoOw i zobowiazan w tym Dniu Wyceny.

4. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajac Warto$é Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
1I. Wycena skfadnikéw lokat
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akeji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego,
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

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

Warto$¢ godziwa sktadnikow 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 instrumentow dtuznych notowanych na Treasury BondSpot Poland, dla ktorych organizowana jest sesja fixingowa — w oparciu o kurs fixingowy,

2) w przypadku sktadnikow 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 bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych 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 b¢dzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
5) w przypadku instrumentéw dtuznych jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku
lokat jest znaczaco niski, wskazujacy na pojedyncze transakcje, a w przypadku pozostatych sktadnikow lokat kurs zamknigcia nie bedzie dostgpny, kursem wyceny jest
kurs ustalony zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 5 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) jezeli niemozliwa jest wycena w oparci o metod¢ okreslong w pkt 2, nalezy okresli¢ warto§¢ instrumentu dtuznego na podstawie kwotowan z serwisu Bloomberg
Generic (BGN),
2) jezeli niemozliwa jest wycena w oparci o metod¢ okreslong w pkt 1, nalezy okresli¢ warto$¢ instrumentu dtuznego na podstawie kwotowan z serwisu Bloomberg
Valuation Service (BVAL), pod warunkiem uzgodnienia tego sposobu wyceny z Depozytariuszem,
3) przy braku mozliwo$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 szczegdlnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowarn, itp.)
mogacych mie¢ wptyw na wyceng sktadnikow lokat, wartos¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostepnego kursu koryguje si¢ w celu

uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalona zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) przyjmuje si¢ warto§¢ oszacowana wedlug wlasciwego modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob bezposredni lub

posredni,
2) jezeli niemozliwe jest oszacowanie warto$ci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, o ktorej mowa w pkt. 1, wartos¢ godziwa ustalona za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne.

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

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

7. Dhuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
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1) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt.4,

2) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa sci§le powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych instrumentow
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¢ wedlug metody okreslonej w pkt.7.1,

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt. 9.

Szczegodlne metody wyceny sktadnikow lokat:

1) papiery wartosciowe, ktorych wlasno$¢ zostala przeniesiona przez Fundusz na druga strong w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowia
sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow warto$ciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

2) papiery wartosciowe, ktorych Fundusz stat si¢ wlascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow warto$ciowych, nie stanowia sktadnika lokat Funduszu.
Koszty z tytulu otrzymania pozyczki papierow wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

3) papiery wartoSciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomoca modelu wyceny, a w
przypadku terminu zapadalnos$ci nie diuzszego 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) zobowiazania z tytutu zbycia papieréw warto§ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy wycenia si¢
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, a zobowigzania o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, metoda korekty roéznicy pomigdzy
ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

5) w przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dluzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydhuzeniu,
oraz niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw
wartosciowych wczesniejszej emisji, dopuszcza si¢ wyceng metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

6) w przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich
notowania do dnia wykupu,

7) naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierdéw wartosciowych,

8) zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieroéw warto§ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych,

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

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

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

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

- metody rynkowe, a w szczegdInosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg pordéwnywalnych transakc;ji,

- metody dochodowe, a w szczegdlnosci metod¢ zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

- metody ksiggowe, a w szczeg6lnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto.

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

3) w przypadku praw do akeji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6zniacego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukceji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku, gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika 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 zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji za wyjatkiem Spotek
Nieruchomosciowych — ich warto$¢ 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 zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni wycenione
metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

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

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych;

9) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski;

10) w przypadku wierzytelnosci - wycena w warto$ci nominalnej przypadajaca do zaplaty, pomniejszona o dyskonto z tytutu prawdopodobienstwa niewyptacalnosci;
11) w przypadku pozyczek pieni¢znych — wycena w oparciu o skorygowana cen¢ nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
12) w przypadku weksli — wycena w oparciu o skorygowana ceng nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

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

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

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

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

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

5) wielkos$¢ 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:
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1) w przypadku papieréw statokuponowych/zerokuponowych w momencie zakupu, znajac ceng¢ nabycia papieru,
2) w przypadku papierow zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac cen¢ 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 pracownikéw Towarzystwa posiadajacych

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

. Klasyfikacja papieréw wartosciowych do rynku aktywnego

Ksiggowos¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkow, ktora jest aktualizowana kazdorazowo w przypadku nabycia nowego papieru wartosciowego oraz po
zakonczeniu kazdego miesigca w odniesieniu do papieréw znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym Funduszu. Niezaleznie od powyzszego, wprowadza si¢ zmiany
do listy aktywnych rynkéw w przypadku powzigcia informacji o zmianach, ktére mogltyby uzasadnia¢ wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

Za rynek aktywny uznaje si¢ rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowiazania odbywaja si¢ z dostateczna czgstotliwoscia i maja
dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja si¢ taka czestotliwoscia i wolumenem i spehniajacy facznie nastgpujace kryteria:

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

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

3) ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

Instrumenty dtuzne notowane na Treasury BondSpot Poland, sa zawsze kwalifikowane sa do rynku aktywnego. Instrumenty diuzne 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 realizacj¢ pojedynczych transakeji oraz warto$¢ obrotu jest nie nizsza niz 0,50% wartosci emisji danej serii, danego emitenta.
Bony skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland nie sa kwalifikowane do rynku aktywnego.

Klasyfikacja zagranicznych papierow wartosciowych do rynku aktywnego dokonywana jest w oparciu zasady podobne jak w przypadku instrumentow krajowych
opisane w punkcie 3, pod warunkiem, ze zmiana rynku wyceny, nie bgdzie powodowata potencjalnie nadmiernych kosztow transakcyjnych na rynku alternatywnym.
Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ przeprowadzona w czasie trwania roku
obrotowego.

V. Wybér rynku gtéwnego do wyceny papieréw wartosciowych

1.

2.

3.

W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.
Ksiggowos¢ Funduszy dokonuje wyboru rynku glownego po zakonczeniu kazdego miesigca kalendarzowego lub w momencie nabycia nowego skladnika lokat w
oparciu o nastepujace kryteria:

1) wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowego,

2) w przypadku, gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gldownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku,

3) w przypadku, gdy na rynku gtéwnym jest wigcej niz jeden system notowan instrumentu to notowania pobiera si¢ 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 gieldy, przy czym kryterium
wyboru notowania z kolejnych systeméw notowan jest wolumen obrotu w danym dniu,

5) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem nowej emisji i zostal wprowadzany do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie por6wnania w
pelnym okresie wskazanym w pkt. 1.1. to ustalenie rynku gtdwnego nastgpujepoprzez poréwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do
konca okresu poréwnawczego lub w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na
poszczegolnych rynkach z dnia pierwszego notowania,

6) dla kwitow depozytowych, rynkiem glownym jest zawsze rynek na ktorym dokonano transakcji kupna, chyba, ze istnieje mozliwos¢ sprzedazy kwitow
depozytowych na innym rynku niz ten na ktéorym dokonano zakupu, pod warunkiem, ze potencjalne koszty transakcyjne na rynku alternatywnym nie s3 nadmierne.
Ksiggowos¢ Funduszy prowadzi list¢ rynkéw gtéwnych w podziale na sktadniki lokat utrzymywane w portfelu Funduszu, ktora jest aktualizowana w momentach
okreslonych w pkt. 1.

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

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1.

2.

3.

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 sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowiazania Funduszu, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2025 r 31.12.2024 r 31.12.2024 r
z tytutu zbytych lokat 325 822 207
z tytulu dywidendy 0 0 93
z tytutu odsetek 0 0 0
pozostate 6 0 0
- w tym nalezno$ci z tytutu pokrycia kosztow limitowanych 6 0 0
Razem 331 822 300
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2025r 31.12.2024 r 31.12.2024 r
z tytulu nabytych aktywow 132 259 311
z tytuhu transakeji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu 0 0 0
z tytuhu instrumentéw pochodnych 0 0 32
z tytulu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 406 2429 817
z tytulu rezerw 782 168 619
pozostate, w tym: 6 5 6
- oplaty dla depozytariusza 6 0 6
- inne oplaty 0 5 0
Razem 1326 2 861 1785

Warszawa, 27 stycznia 2026 r.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegtych, ktore powinny zostaé ujgte 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 ktoérych by nie uwzglgdniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poré6wnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

Pozostale informacje
W okresie od dnia 01.10.2025 r. do dnia 31.12.2025 r. nie wystapity przekroczenia limitow inwestycyjnych. Na dzien 31.12.2025 r. oraz po dniu bilansowym,
Fundusz rowniez nie odnotowat przekroczenia limitow inwestycyjnych.

Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii warto$ci godziwej.

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

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

(b) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a) ceng otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne
W sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

(c) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkta) i b), warto$¢ godziwa ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3
hierarchii warto$ci godziwej).

W przypadku stosowania do wyceny lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku modeli wyceny przeznaczonych do poszczegolnych kategorii lokat moze si¢
zdarzy¢, ze z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena mozliwa do osiagnigcia na rynku w przypadku
sprzedazy takich papieréw wartosciowych bedzie roznita si¢ od warto$ci godziwej oszacowanej przy pomocy wyceny modelowej. Warto$¢ instrumentow wycenianych
przy zastosowaniu modeli zgodnie z hierarchiag 2 lub 3 ustalania wartosci godziwej wynidst na dzien 31.12.2025 r. 7504 tys. zt, co stanowito 13,01%. udziatlu w
aktywach Funduszu. Na dzien 31.12.2024 r. byla to warto$¢ 6652 tys. zI co stanowito 11,62% udziatu w aktywach Funduszu.

Sktadniki lokat Warto$¢ na dzien Udziat w Warto$¢ na dzien Udziat w aktywach w %
wyceniamych zgodnie |31.12.2025r aktywach w % 31.12.2024

7z noziomami hierarchii

I poziom hierarchii 45779 79,40% 35076 61,27%

1I poziom hierarchii 7 504 13,01% 6 652 11,62%

11T poziom hierarchii |0 0% 0 0%

W okresie raportowym nie byto instrumentéw wycenianych w oparciu o III poziom hierarchii wartosci godziwe;j.

Kwoty przeniesien mi¢dzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwej, powody tych prze niesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania,
kiedy przeniesienia mi¢dzy poziomami powinny nastapic.

Zgodnie z zapisami szczegétowych zasad rachunkowosci klasyfikacja instrumentow dtuznych do rynku glownego 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 miesiacu, a ich wolumen nie wskazuje na realizacj¢ pojedynczych transakcji oraz wartos¢ obrotu jest nie
nizsza niz 0,50% wartosci emisji danej serii, danego emitenta. Czgstotliwo$¢ zmian hierarchii ustalania wartosci godziwej pomigdzy poziomem 1 (wycena oparta o
notowania rynkowe) i poziomem 2 uzalezniona jest od spelienia powyzszych kryteriow istotnoéci obrotu. W ciggu okresu raportowego wystapity przeniesienia
pomiedzy poziomami hierarchii 1 i 2 wyceny godziwe;j.

Warto$¢ instrumentow przeniesionych z poziomu 1 hierarchii wartosci godziwej wyniosta w okresie raportowym 2 090 tys. zt. Z kolei zmiana wyceny modelowej na
rynkowa, czyli z poziomu hierarchii 2 na poziom 1 obejmowata instrumenty o wartosci 0 tys. zt.

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej.

Aktywa i Zobowiazania wyceniane w wartosci godziwej — POZIOM 2

1. Diuzne papiery warto$ciowe - papiery komercyjne

Wycena modelowa obligacji zostala przygotowana metoda zdyskontowanych przeptywoéw pieni¢znych, przy stopie dyskontowej zbudowanej addytywnie z
poszczegdlnych sktadowych, zgodnie z ponizszym wzorem: Rt= RFR+ Spread rating+ Spread specyficzny + Spread opcyjny. Rt — jest to pierwotna stopa dyskontowa
instrumentu; RFR — wartos$¢ z krzywej spotowej (np. dostarczanych przez Refinitiv lub Bloomberg— dane obserwowalne) stop wolnych od ryzyka na dzien wyceny,
kalibracji odpowiadajaca przeptywowi 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 wyrownujacy ryzyko instrumentu do ryzyka
rynkowego wynikajacego z ceny emisji, kalibracji, re-kalibracji, czyli do wartosci godziwe;.
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2. Instrumenty pochodne — SWAP na stope procentows

Wycena IRS odbywa si¢ przez zastosowanie dedykowanego modelu wyceny udostgpnionego przez dostawce oprogramowania w systemie ksiggowym funduszu.
Obserwowalne dane rynkowe to stawki migdzybankowe, kontrakty terminowe oraz stopy swap dostosowane do jak najlepszej wyceny zdefiniowanego IRS o danej
czestotliwoscei platnosci 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 transakcj¢. 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.

4. Certyfikaty inwestycyjne
Wycena certyfikatow inwestycyjnych zostata dokonana na podstawie rynkowych danych obserwowalnych (notowania instrumentow finansowych) i pozostatych
sktadnikow lokat, bedacych podstawa wyceny aktywow netto przypadajacych na certyfikat inwestycyjny.

Aktywa i Zobowiazania wyceniane w warto$ci godziwej — POZIOM 3
Brak jest instrumentow wycenianych w oparciu o poziom III hierarchii warto$ci godziwej

Kwota lacznych zyskow lub strat za okres raportowy, ujeta w wyniku z operacji, ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat
zwiazanych z tymi aktywami lub zobowiazaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego.

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

Transakcje Bilans

Bilans otwarcia Transakcje kupna Zysk/strata Przeniesienie lub z poziomu 3 -
9e <up sprzedazy ¥ P zamknigcia

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

Udziat wycenionych instrumentéw zgodnie z modelem odpowiadajacym 3 poziomowi hierarchii wartosci godziwej we wzroscie/spadku niezrealizowanego zysku
wyniost na dzien 31.12.2025 r O tys. zk.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych

Wyceny modelowe, ustalone w oparciu o nicobserwowalne dane wejsciowe w ramach 3 poziomu hierarchii warto$ci godziwej, sa uzaleznione od danych
wejsciowych. Zmienno$¢ danych wejsciowych moze wptywaé na przeszacowanie modeli wyceny i warto$¢ godziwa wycenianego instrumentu. Jednak wahania wycen
spowodowane zmiennos$cia danych wejsciowych nie sg istotne. Sposéb 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 mogtyby stuzy¢ do miarodajnego i adekwatnego poréwnania pozioméw wycen. Nie ma zatem dobrych sposoboéw okreslenia poziomoéw odchylen i
réznic pomigdzy zastosowanymi modelami a innymi alternatywnymi modelami wyceny dla badanych instrumentéw, z uwagi na brak ich dopasowania do profilu
wycenianej spotki.

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 czynnikoéw srodowiskowych, spotecznych oraz zwiazanych z zarzadzaniem, bgdzie nie tylko pozytywnie oddziatywac 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 obowiazkom wynikajacym m.in. z rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram ulatwiajacych zréwnowazone 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
zréwnowazonym 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, 27 stycznia 2026 r.
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