Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.04.2021 r. do dnia 30.06.2021 r.

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

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

Ustawg z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2021 r., poz. 605, z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Fundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu Zamknigtego.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACITI 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$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja warto$ci w tysiacach zlotych moze powodowacé roznice w
warto$cach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikajace z zaokraglen, ktore nie powinny przekraczaé¢ jednego tysigca 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 roznicg pomiedzy 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 przyje¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przepltywow
pienieznych, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2021 - 30.09.2021

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1 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.

Sktadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.
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Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaly

otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

6 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.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

17 Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Funduszu a ich uj¢cie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

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

19 Przychody z lokat Funduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udzialy 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 procentowej),
¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny §rodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
20 Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnos$ci:
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, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czgs¢ stata i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stata wynagrodzenia za zarzadzanie

obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.75% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg¢$¢ zmienng

wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu warto$ci aktywow netto Funduszu na certyfikat ponad stopg
odniesienia rowng stalej warto$ci 10%. Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po
uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stala wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na cz¢$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera optat¢ dystrybucyjna w wysoko$ci zgodnej ze Statutem. Optata ta stanowia zobowiazanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w
przychodach i kosztach.

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

26 Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym
oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wptatami lub wyptatami.
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C. METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

1. Dniem Wyceny jest:
1) kazdy ostatni dzien kwartalu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna sesja na GPW,
2) dzien otwarcia ksiag rachunkowych,
3) dzien przypadajacy na 7 dni przed rozpoczg¢ciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej emisji,
4) dziefn 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$ci Aktywow Netto Funduszu,
oraz ustalenia Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
3. Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowigzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug standw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzaf w tym Dniu Wyceny.

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

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

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

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

2) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o

godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

polskiego,

5) w przypadku instrumentow diuznych jezeli na rynku gléwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym skfadniku
lokat jest znaczaco niski, wskazujacy na pojedyncze transakcje, a w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat kurs zamknigcia nie b¢dzie dostgpny, kursem wyceny jest

kurs ustalony zgodnie z zasadami okre§lonymi w pkt. 3.
3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 5 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartoéci godziwej:

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

Generic (BGN),

2) jezeli niemozliwa jest wycena w oparci o metodg okreslona w pkt 1, nalezy okre$li¢c warto$¢ instrumentu dluznego 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 notowan, itp.)
mogacych mie¢ wptyw na wycene skladnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje si¢ w celu

uzyskania wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

posredni,

2) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, o ktorej mowa w pkt. 1, warto$¢ godziwa ustalong za pomoca modelu

wyceny opartego o dane nicobserwowalne.

5. Wyboru metody wyceny sposrod metod okreslonych w pkt 4 lub wyboru modelu wyceny lub oszacowania wartosci sktadnika lokat dokonuje samodzielnie Komitet

Wyceny lub ze wsparciem zewngtrznego podmiotu wyceniajacego.

6. Instrumenty dtuzne z terminem wykupu nie duzszym niz 92 dni, moga by¢ wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny

zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

1) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa §ci§le powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny

poszczegodlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt.4,

2) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s $ci§le powigzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych instrumentow
pochodnych, zgodnie z pkt. 9, z tym ze jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument

wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w pkt.7.1,

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedlug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodno$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt. 9.
8. Szczegblne metody wyceny sktadnikow lokat:
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1) papiery warto$ciowe, ktorych wlasnos$é zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strong w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow warto$ciowych, stanowia
sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

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

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

4) zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy wycenia si¢
wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, a zobowiazania o pierwotnym terminie zapadalnosci 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 zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw
warto$ciowych wezesniejszej 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 skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dziefi przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawg¢ do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlno$ci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich
notowania do dnia wykupu,

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

8) zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych,

9) Zobowiazania z tytulu krotkiej sprzedazy papieréw warto§ciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

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

1) w przypadku akeji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca 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 szczegbdlnosci metod¢ porownywalnych spotek gietldowych oraz metodg poréwnywalnych transakc;ji,
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- metody dochodowe, a w szczegolnosci metod¢ zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

- metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto.

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

3) w przypadku praw do akeji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skiadnika, w
szczegblnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku, gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug warto$ci 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 papieréw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji za wyjatkiem Spotek
Nieruchomosciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 9.1.-9.3., w zaleznos$ci od
charakterystyki papieru warto$ciowego;

6) w przypadku depozytow — poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomoca modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalno$ci 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 wspdlnego
inwestowania majace siedzibg¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$é¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywow netto na jednostke

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu 0 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 pieni¢znych;

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

10) w przypadku wierzytelnosci - wycena w warto$ci nominalnej przypadajaca do zaptaty, pomniejszona o dyskonto z tytutu prawdopodobienstwa niewyptacalnosci;
11) w przypadku pozyczek pienigznych — wycena w oparciu o skorygowana ceng nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
12) w przypadku weksli — wycena w oparciu o skorygowana cen¢ nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
10.
Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w pkt. 9.1, do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w pkt. 9.1. naleza:
1) dostepnosé¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zaloZenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
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 soba stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje;
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.
11. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w pkt. 9.2 i w pkt. 9.8 pochodzg z aktywnego rynku.
12. Efektywna stopg procentowa wylicza sig:
1) w przypadku papieréw statokuponowych/zerokuponowych w momencie zakupu, znajac ceng nabycia papieru,
2) w przypadku papieréw zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru oraz kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie oprocentowanie na
kolejne okresy odsetkowe.

13. Modele wyceny, przygotowywane sa przez wyspecjalizowany podmiot zewngtrzny lub w wyjatkowych przypadkach przez pracownikow Towarzystwa posiadajacych
odpowiednig wiedzg¢ i kompetencje, a nast¢pnie uzgadniane z Depozytariuszem. Modele wyceny raz zastosowane do wyceny skladnika lokat powinny by¢ stosowane w
sposob ciagly. Kazda zmiana modelu wyceny wymaga zamieszczenia opisu w sprawozdaniu finansowym w sprawozdaniu finansowym Funduszu/Subfunduszu oraz w
potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

IV. Klasyfikacja papierow wartosciowych do rynku aktywnego

1.
Ksiggowo$¢ Funduszy prowadzi list¢ aktywnych rynkow, ktora jest aktualizowana kazdorazowo w przypadku nabycia nowego papieru warto$ciowego oraz po
zakonczeniu kazdego miesigca w odniesieniu do papierow znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym Funduszu. Niezaleznie od powyzszego, wprowadza si¢ zmiany
do listy aktywnych rynkow w przypadku powzigcia informacji o zmianach, ktére moglyby uzasadnia¢ wylaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

2.

Za rynek aktywny uznaje si¢ rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywaja si¢ z dostateczng czgstotliwo$cia i maja
dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowiazania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja sig¢ taka czg¢stotliwoscia i wolumenem i spetniajacy facznie nast¢pujace 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.

3. Instrumenty dluzne 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 realizacj¢ 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 kwalifikowane do rynku aktywnego.

4.
Klasyfikacja zagranicznych papierow warto§ciowych 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 bedzie powodowata potencjalnie nadmiernych kosztow transakcyjnych na rynku alternatywnym.

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

V. Wybbr rynku gtéwnego do wyceny papieréw warto§ciowych

1. W przypadku sktadnikow lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.

Ksiggowos¢ Funduszy dokonuje wyboru rynku gléwnego po zakonczeniu kazdego miesigca kalendarzowego lub w momencie nabycia nowego sktadnika lokat w
oparciu o nastepujace kryteria:

1) wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego,

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

3) w przypadku, gdy na rynku glownym 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 gietdy, przy czym kryterium
wyboru notowania z kolejnych systemow notowar jest wolumen obrotu w danym dniu,
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5) w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotem nowej emisji i zostal wprowadzany do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt. 1.1. to ustalenie rynku gldéwnego nast¢pujepoprzez poréwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konica
okresu porownawczego lub w przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na
poszczegolnych rynkach z dnia pierwszego notowania,

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

Lista rynkow 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 rynkéw zagranicznych, na ktorych Fundusz
moze zawiera¢ transakcje.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

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 zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug
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.

W punkcie II "Wycena sktadnikéw lokat" zmieniona zostata zasada wyceny instrumentow dtuznych notowanych. W przypadku instrumentéw dtuznych notowanych
podstawowym rynkiem notowan stat si¢ Trasury BondSpot Poland a wycena dokonywana jest w oparciu o kurs fixingowy. Dodatkowo dla tych instrumentow
udostgpniono wyceng w oparciu o kwotowania z serwisu Bloomberg Generic (BGN) w pierwszej kolejnosci i Bloomberg Valuation Service (BVAL) w drugiej
kolejnosci, pod warunkiem uzgodnienia tego sposobu wyceny z Depozytariuszem. Dla tych instrumentow zostata rowniez zmieniona zasada kwalifikowania do rynku
aktywnego, gdzie jako kryterium wyboru rynku przyjeto zasadg pojawienia si¢ notowan 5 dni w miesiacu i warto$ci obrotu nie nizszej niz 0,50% wartosci emisji danej
serii, danego emitenta. Druga istotna zmiana dotyczyta instrumentow dtuznych nienotowanych lub tych o znikomym obrocie, gdzie warto$¢ godziwa ustalana
poprzednio w oparciu 0 wyceng metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, zastapiong wyceng modelowa, dla
ktorej przyjeto wartosci oszacowane wedlug wlasciwego modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob bezposredni lub
posredni, lub za pomoca modelu wyceny opartego o dane niecobserwowalne. Dopuszczono udziat wyspecjalizowanych podmiotéw trzecich, niezaleznych i
specjalizujacych si¢ w szacowaniu wartosci opartych o model wyceny dla instrumentow nienotowanych.

W przypadku pozostatych sktadnikow lokat, podobnie jak dla instrumentéw nienotowanych, dostosowano zasady wyceny do tresci nowego Rozporzadzenia Ministra
Finansow, Funduszy i Polityki regionalnej z dnia 28.12.2020 r. Dz. Ust. poz. 2436 z dnia 31.12.2020 r.
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