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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Zgromadzenia Inwestoréw Private Equity Multifund Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
oraz dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzili§my badanie rocznego sprawozdania finansowego Private Equity Multifund Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,Fundusz") z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, na ktére
sktadajg sie: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans na dzier
31 grudnia 2019 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek
przeptywéw pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku oraz
noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2019 roku oraz jego wyniku z operacji i przeptywow pienieznych za okres od dnia
1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci')
oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu,

- zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie 2z Miedzynarodowymi Standardami Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw (,,KSB")
oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych rewidentach”). Nasza odpowiedzialno$¢, zgodnie
z tymi standardami, zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,,Odpowiedzialnos¢ biegtego
rewidenta za badanie sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatami Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania
sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi
wymogamii Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezalezno$ci okre$lonymi
w ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (,Towarzystwo"),
towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowej i finansowej oraz wyniku
z operacji Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci, obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu, a takze za
kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad uznaje za niezbedna, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansoweqgo niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnoSci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad albo zamierza dokona¢ likwidacji Funduszu albo
zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s3 zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej
Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem Iub bledem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego nasza opinie. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek oszustwa lub btedu i s uwazane
zaistotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z § 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320, koncepcja istotnosci stosowana jest przez
biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wptywu
rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja,
na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwigzku
z powyzszym, wszystkie opinie i stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu z badania sg wyrazane
z uwzglednieniem jakoSciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i zawodowym osgadem biegtego rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownos$ci Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy 0sad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktdére s3g wystarczajace



EY

Building a better
working world

i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej,

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skuteczno$ci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos$¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawniert dokonanych przez Zarzad Towarzystwa,

- wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnos$ci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodoéw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktéra moze poddawaé w znaczacag watpliwos$¢ zdolno$¢ Funduszu do kontynuacji dziatalno$ci.
Jezelidochodzimy do wniosku, Ze istnigje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie
uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia Ilub warunki moga
spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci,

- oceniamy ogdélng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabos$ciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje obejmujg sprawozdanie z dziatalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego
(,,Sprawozdanie z dziatalno$ci AFI") za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019
roku.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci AFl zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej s zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalno$ci AFl spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci AFI.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie ze
Sprawozdaniem z dziatalnosci AFl i czynigc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne ze
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sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydaje
sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenia
w Sprawozdaniu z dziatalno$ci AFI, jesteSmy zobowigzani poinformowa¢ o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach,
jest réwniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie z dziatalno$ci AFl zostato sporzadzone zgodnie
Z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci AFI

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnoS$ci AFI:
- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowosci,

- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i otoczeniu Funduszu uzyskanej podczas naszego badania
o$wiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalno$ci AFl istotnych znieksztatcen.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i requlacji

W ramach badania sprawozdania finansowego przeprowadziliémy procedury badania, ktérych celem
byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowigzujacych regulacji ostrozno$ciowych
okre$lonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.
Za zapewnienie zgodnosci dziatalno$ci Funduszu z powyZzszymi regulacjami ostrozno$ciowymi
odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas badania sprawozdania
finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych
regulacji ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego informujemy, ze Fundusz w okresie
od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku nie naruszyt obowigzujacych go requlacji
ostroznos$ciowych okres$lonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogtoby to mie¢ istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe jako cato$¢.

Warszawa, dnia 30 kwietnia 2020 roku

Kluczowy Biegty Rewident
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