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Warszawa, 23 lutego 2017 1.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego za 2016 r.

Zgodnie z naszymi wczes$niejszymi oczekiwaniami, sytuacja na rynkach finansowych w 2016 r. byta
bardzo zmienna. Po stabym poczatku, reszta roku uptyneta pod znakiem sporych wahan koniunktury,
z udanym finiszem. Czynnikami, ktore mialy istotny wpltyw na zmienno$¢ nastrojow na $wiatowych
gietdach byly: referendum w Wielkiej Brytanii w sprawie Brexit, co wywotalo nerwowa, acz
krétkotrwaty reakcje na rynkach, pomysty na zagospodarowanie oszczednosci w OFE oraz wybory
prezydenckie w USA, ktére przyniosty niespodziewany wynik. Przyniosto to tez zaskakujaca reakcje
rynkow. Zamiast przewidywanego spadku notowan, rynki zareagowaly nadzwyczaj pozytywnie i
inwestorzy konczyli 2016 r. w dobrych nastrojach.

W zwiazku z tym, mimo wielu politycznych wydarzen, rok 2016 przejdzie do historii jako do§¢ udany.
Gtéwne indeksy gietdowe zyskaly na wartosci: S&P500 +9,5%, DAX +6,9%. Jednym z
najmocniejszych indekséw okazal si¢ rosyjski RTS, ktory zyskat az 52,2%. Wzrosty takze
notowania wigkszo$ci surowcow, na czele z ropg naftowa, ktora podrozata o 45%. Ztoto po zwyzce w
I potowie roku, skorygowalo si¢ po wyborach prezydenckich w Stanach Zjednoczonych a dolar
umocnit si¢. Jedng z niewielu klas aktywow, ktora przyniosta straty inwestorom, byly obligacje
skarbowe. Ich rentownosci wzrosty, szczeg6élnie w ostatnim kwartale, w obawie o wzrost stopy inflacji
w I kwartale 2017 r.

Na GPW koniunktura byla zmienna, ale po grudniowej fali wzrostowej WIG zyskal 11,4%. Ztoty, tak
jak wiele innych walut z rynkéw wschodzacych, ostabit si¢ o kilka procent, szczegélnie do dolara.

Wyniki Funduszu w ubiegltym roku byty solidne. W duzym stopniu wplynely na to udane inwestycje
w segmencie $rednich spotek: Altus TFI, Moneta Bank (Czechy), Dom i Vistula. Dobrze pracowata
czg$¢ dtuzna Funduszu. Czg$¢ surowcowa nie dostarczylta jeszcze duzo warto$ci (udana posrednia
inwestycja w cynk, poczatek budowania pozycji w ztocie).

Fundusz zakonczyt 2016 r. stopg zwrotu na poziomie 7,1%. Byt to wynik dobry, zgodny z naszymi
oczekiwaniami. Udziat akcji wynosit 29,7%. Byl on czgéciowo zabezpieczony krotka pozycja na
kontraktach na WIG20 na S&P500, ktora powinna czeSciowo chroni¢ Fundusz na wypadek
turbulencji na nowojorskiej gietdzie. Pozostala czes¢ srodkoéw zainwestowana byla w instrumenty
dtuzne wyemitowane przez spotki gietdowe i Skarb Panstwa (34,3%), srodki pieniezne i depozyty,
ktoére stanowity 25,6% aktywow funduszu oraz jednostki uczestnictwa (8,7%). Aktywa netto Funduszu
na koniec 2016 r. wyniosty 282,2 min zi.

W grudniu 2015 r. i w 2016 r. miato miejsce sze$¢ emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zapisy na
certyfikaty inwestycyjne serii 001 trwaty od 6 do 27 listopada 2015 r. W dniu 30 listopada 2015 r.
przydzielonych zostato 47 094 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 001 za taczng kwotg 47,1 min zt.
W dniu 21 grudnia 2015 r. certyfikaty inwestycyjne serii 001 zostaly wprowadzone do obrotu.
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Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 002 trwaty od 6 do 27 stycznia 2016 r. W dniu 8 lutego 2016
r. przydzielonych zostalo 33 114 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 002 za taczna kwote 33,4 min
zt. W dniu 3 marca 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 002 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 003 trwaly od 7 kwietnia do 10 maja 2016 r. W dniu 13 maja
2016 r. przydzielonych zostato 54 015 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 003 za taczng kwotg 55,5
mln zt. W dniu 31 maja 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 003 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 004 trwaty od 7 czerwca do 29 lipca 2016 r. W dniu 1
sierpnia 2016 r. przydzielonych zostalo 28 930 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 004 za laczna
kwote 30,3 mln zt. W dniu 12 sierpnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 004 zostaty wprowadzone
do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 005 trwaty od 7 pazdziernika do 10 listopada 2016 r. W dniu
18 listopada 2016 r. przydzielonych zostalo 104 763 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 005 za
taczng kwote 111,6 mln zi. W dniu 2 grudnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 005 zostaly
wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 007 (zrezygnowano z emisji serii 006) trwaty od 1do 21
grudnia 2016 r. W dniu 2 stycznia 2017 r. przydzielonych zostato 16 534 szt. certyfikatow
inwestycyjnych serii 007 za taczng kwote 17,8 min zi. W dniu 24 stycznia 2017 r. certyfikaty
inwestycyjne serii 007 zostaty wprowadzone do obrotu.

W sumie, od poczatku uruchomienia Fundusz wyemitowat 284 450 szt. certyfikatow inwestycyjnych
za taczng kwotg 295,7 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostalo 6 741 szt. certyfikatow o
wartosci 7,3 min zt. W sumie od poczatku dziatalnosci Funduszu umorzonych zostalo 6 741 szt.
certyfikatow inwestycyjnych.

Po zakonczeniu 2016 r. od 6 stycznia 10 lutego 2017 r. trwaly zapisy na certyfikaty serii 008. W dniu
15 lutego 2017 r. przydzielonych zostalo 38 266 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 008 za taczna
kwote 41,3 min zt. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne serii
008 nie zostaly wprowadzone do obrotu.

W 2017 r. zaktadamy sporg zmienno$¢ na rynkach i ponownie ok. 10% wzrost WIGu. W dalszym
ciggu bedziemy si¢ koncentrowa¢ na poszukiwaniu okazji, gtownie w segmencie $rednich i
mniejszych spotek.

Za najwazniejsze czynniki ryzyka uwazamy: trudny do przewidzenia rozwdj wydarzen w sferze
geopolitycznej na $wiecie oraz niepewnos¢ na rynku polskim zwigzana z planami dotyczacymi OFE i
sposobu implementacji dyrektywy Mifid II.

Na zakonczenie chcieliby$Smy raz jeszcze podzigkowac Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukceséw w 2017 r. Serdecznie zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus TELS.A.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013
poz. 330, z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia sprawozdanie finansowe QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny

Zamknigty za okres od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, na ktére sktada sig:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku w kwocie 245 854 tys. zlotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 282 165 tys. ztotych.

AW N P

. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 11 580 tys. zlotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwote 282 165 tys. zlotych.

6. Rachunek przeplywoéw pienigznych sporzadzony za okres od dnia 8 grudnia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku, ktory wykazuje
zwigkszenie stanu §rodkow pieni¢znych netto o kwotg 59 230 tys. zlotych.

7. Noty objasniajace.

8. Informacj¢ dodatkows.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Nazwa skrocona: QUERCUS Multistrategy FI1Z
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/1I/4034/45/21/U/15/50-5/AS
z dnia 08 pazdziernika 2015 roku. Otwarcie ksiag rachunkowych i pierwsza wycena aktywow Funduszu przeprowadzona
zostata na dzien 08 grudnia 2015 roku. Dniem rozpoczecia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy
inwestycyjnych, ktory przypadt na 08 grudnia 2015 roku.

Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa elastycznie w rozne kategorie lokat, w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat z
uwglednieniem poziomu ryzyka.

Fundusz dokonujac inwestycji stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - od 0% do 100% wartosci aktywow,

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

3. Waluty - od 0% do 50% wartosci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow,

5. Depozyty - od 0% do 50% warto$ci aktywow.

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 08.12.2015 roku do 31.12.2016 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2016 roku.

Dane poréwnywalne: brak, jest to pierwsze sprawozdanie roczne funduszu.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem
Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia
bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy badania sprawozdania finansowego

Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

Certyfikaty Inwestycyjne

1.

2
3.
4

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz sa papierami warto$ciowymi.

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 Certyfikatéw Inwestycyjnych

1.

10.

11.

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 wytacznie w ramach jednej emisji. Po przeprowadzeniu emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych serii 001 Fundusz przewiduje mozliwos¢ jednoczesnego przeprowadzania kilku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnych serii

W celu utworzenia Funduszu w dniach od 6 do 27 listopada 2015 roku zostaty 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 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje 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 emisje 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 emisje 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 zostaly wprowadzone do obrotu.
Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 006.

Zapisy na emisje serii 007 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty 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.

Przedmiotem emisji kolejnych serii certyfikatow bgdzie, nie mniej niz 5 000 i nie wigcej niz 500 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii 008 z zastrzezeniem,
ze maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych serii 008 nie moze spowodowac zwigkszenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu ponad 1 000 000 000 zt,
wedlug stanu na ostatni Dzien Wyceny w kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji, tzn. maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych
bedacych przedmiotem emisji serii 008 nie moze by¢ wyzsza niz iloraz réznicy 1 000 000 000 zt i Wartosci Aktywow Netto wedtug stanu na ostatni Dzien
Wyceny w kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

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

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Gtoéwny Ksiegowy, Funduszy
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE
sporzadzone na dzien 31.12.2016 - w tysigcach zlotych

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Wybrane dane finansowe
tys z1 tys zt tys EUR tys EUR

Przychody z lokat 11 660 - 2 665 -
Koszty funduszu netto 12 843 - 2935 -
Przychody z lokat netto -1183 - -270 -
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 4543 - 1038 -
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 8220 - 1879 -
Wynik z operacji 11 580 - 2 646 -
Zobowigzania 27783 - 6280 -
Aktywa 309 948 - 70 061 -
Aktywa netto 282 165 - 63 781 -
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 261175 - 261 175 -
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 080,37 - 244,21 -
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 4434 R 10,13 -

Poszczegodlne pozycje aktywow, zobowigzan i kapitalu wiasnego przeliczono wedhug $rednich kursow ogloszonych przez Narodowy Bank
Polski obowigzujacych na dzien 31.12.2016 r w wysokosci 1 EURO = 4,424 z}

Poszczegodlne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych przeliczono wedtug kursow stanowigcych srednig
arytmetyczng $rednich kursow ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres

sprawozdawczy zakonczony dnia 31 grudnia 2016 r. w wysokosci 1 EURO = 4,3757 zt.

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna

31.12.2016
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy
tys zl tys zt %
Akcje 83932 92175 29,74
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtluzne papiery warto$ciowe 104 592 106 439 34,34
Instrumenty pochodne 0 134 0,04
Udziaty w spotkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 27 000 27 060 8,73
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 20 000 20 046 6,47
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 235 524 245 854 79,32

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralna czg$¢ sprawozdania finansowego.

Gtéwny Ksiegowy/ Funduszy

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 .

‘Warto$¢ wg ceny

Wartos$¢ wg

Udzial w

Liczba b wyceny na dzien
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zk %
MONETA MONEY | CZ0008040318 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 90298 1172 1224 0,39
ZALANDO | DE000ZALI111 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange Niemcy 4600 722 739 0,24
ADIUVO | PLADVIV00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wi 34300 875 955 0,31
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 55049 2536 2983 0,96
ALTUS TFI| PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 836 890 10 061 12 637 4,08
AMREST |NL0000474351 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 1018 241 301 0,10
ASSECOSEE | PLASSEE00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 201 000 1772 1855 0,60
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-w 2677 1609 1847 0,60
DOMDEV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 177 442 9949 10 593 3,42
ELEMENTAL | PLELMTL00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1293 839 4830 4645 1,50
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 474 849 577 627 0,20
GROCLIN | PLINTGR00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 82366 1187 1273 0,41
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 545715 12 184 12311 3,96
INTEGER | PLINTEGO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20 660 644 706 0,23
LIVECHAT | PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 27300 1132 1357 0,44
LOKUM | PLLKMDW00049 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1654 17 20 0,01
MCI CAPITAL | PLMCIMGO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 980 10 9 0,00
MEDICALG | PLMDCLGO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 16 000 4164 4928 1,59
POLWAX | PLPOLWX00026 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 80 000 1241 1284 0,41
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 83903 635 915 0,30
ROBYG | PLROBYG00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 523 746 1558 1556 0,50
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 221 600 5992 6076 1,96
STALPRODUKT | PLSTLPDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 479 157 251 0,08
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 34500 424 452 0,15
VISTULA | PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5620 000 17 152 19333 6,24
VOTUM | PLVOTUMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 279 468 3091 3298 1,06
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 10710333 83932 92 175 29,74
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 10710333 83932 92 175 29,74
Warto$¢ wg
Kraj siedziby Warto$¢ wg | wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zt tys zt Yo
Z 05U UUU,00 USD PO
kursie walutowym
4,2467 (8 705 735,00
Forward short USD/PLN 20170123 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN 1 0 134 0,04
FFUU UUU,00 EUK PO
kursie walutowym
4,42565 (21 243 120,00
Forward short EUR/PLN 20170123 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN) 1 0 -14 0,00
Kontrakt terminowy FW20H1720 | PLOGF0010595 Aktywny rynek - rynek regulowany WGPW - system notowan ci GPW w W-wie Polska FW20H17 299 0 0 0,00
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCM17 | COMEX GOLD
USGCM1700007 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone GCM17 7 0,00
Kontrakt terminowy S&P 500 MINTFUT MART7|
USESH1700008 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone S&P 500 MINI 12 0 0
0,00
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynek - rynek regulowan | 318 0 0 0,00
IPODSUMOWANIE INienotowa.ne na rynku aktywnym I 2 0 120 0,04
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I s Wartos$¢ wg .
e 1. . Wartos¢ . Warto$¢ wg S, Udzial w
. . L. . . Kraj siedziby . Warunki . Liczba N wyceny na dzien
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent . Termin wykupu . nominalna ceny nabycia N aktywach
emitenta oprocentowania bilansowy
tys z1 szt tys zk tys zk %o
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 19 000 12070 24 954 25620 8,26
YAPI KREDI 08022017 USD | XS0615235701 Nienotowane na rynku aktywnym - Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Turcja 2017-02-08 5 % - stale 1000 1000 4025 4308 1,39
GETBACK 11032017 | PLGTBCK00107 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-03-11 %o - state 7 000 70 7000 7020 2,26
GETBACK 13062017 | GETBACK 13062017 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-06-13 6,25 % - state 5000 5000 5000 5015 1,62
GARANTI B 13092017 | USM8931TAE93 Nienotowane na rynku aktywnym - T'urkiye Garanti Bankasi A.S. Turcja 2017-09-13 4,00 % - state 1000 1000 3929 4263 1,37
GETBACK 16122017 | GETBACK 16122017 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-12-16 7,00 % - state 5000 5000 5000 5014 1,62
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 63 535 103 088 79 638 80819 26,08
MCI 11122018 | PLMCIMG00194 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2018-12-11 17 500 17 500 17 508 17 563 5,67
GTC 11032019 | PLGTC0000177 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2019-03-11 14 400 1440 14 647 14 856 4,79
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023 Nienotowane na rynku aktywnym - Medicalghoritmics S.A. Polska 2019-04-21 4500 4500 4500 4548 1,47
KRUK AD1 09062019 | PLKRK0000432 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK SA Polska 2019-06-09 - zmienne 5500 5500 5500 5514 1,78
KRUK AA3 10082019 | PLKRK0000440 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2019-08-10 3,00 % - state 2 000 2000 8526 8951 2,89
GTC 29102019 | PLGTC0000219 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2019-10-29 3,75 % - state 2 800 2800 12 122 12 468 4,02
MCI20122019 | PLMCIMG00228 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2019-12-20 5,71 % - zmienne 11 000 11000 11 000 11013 3,55
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. Polska 2021-05-19 4,88 % - zmienne 5835 58348 5835 5906 1,91
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 58 348 5835 5906 191
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 56 810 98 757 100 533 32,43
PODSUMOWANIE 115158 104 592 106 439 34,34
Wartosé
. Warto$¢ wg ceny artose wg . Udzial w
Liczba . wyceny na dzien K h
Jednostki uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu nabycia bilansowy aktywac
szt tys zt tys zt %
UNIWIBID PLUS SFIO Nienotowane na rynku aktywnym Uniwibid Specjalistyczny 15901,0600 27000 27060 8,73
[PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym ] [ 159010600 ] 27 000 27060 ] 873 |
Warto$¢ wg
Wartosé Wartos$é wg ceny Wartosé wg wyceny na Udzial w
. arto$¢ wg ceny . . L
L Warunki . Y nabycia wyceny w danej dzien aktywach
Depozyty Nazwa banku Kraj siedziby banku ‘Waluta oprocentowania nabycia w.danej walucie na bilansowy
walucie dzien bilansow
tys zt a 4 tysz %
Lokata terminowa 2 m-ce do 20170109 Idea Bank S.A. Polska PLN 2,10 % - state 20 000 000 20 000 20046 015 20 046 6,47
| 20 000 000 20000 | 20046015 | 20046 | 6,47




3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 .

Gwarantowane skladniki lokat

Rodzaj

Eaczna liczba

Wartos¢ wedlug ceny
nabycia

Wartos¢ wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udzial w
aktywach ogétem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe,
Obligacje gwarantowane

0,00

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto$¢ na 31.12.2016

w tys. zt %
Grupa Medicalgorithmics S.A. 9476 3,06
Grupa MCI Capital S.A. 28 585 9,22

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ

Nie dotyczy.

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2016 - w tysiacach zlotych

31.12.2016
: Aktywa 309 948
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 59 228
2. Naleznosci 4 866
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 98 095
dtuzne papiery wartoSciowe 5906
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 147 759
dtuzne papiery wartoSciowe 100 533
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
1 Zobowigzania 27 783
1. Zobowigzania whasne funduszy 27 783
2. Zobowiazania proporcjonalne funduszy 0
11 Aktywa netto (I-1T) 282 165
I\ Kapital funduszu 270 585
1. Kapitat wplacony 277 840
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -7255
Vv Dochody zatrzymane 3360
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 183
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 4 543
VI Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8220
VI Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 282 165
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 261 175
Cerrtyfikaty wszystkich serii, zdematerializowane i dopuszczone do obrotu 261 175
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt) 1 080,37
Wartos¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii 282 165
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych *) 261 175
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 080,37

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

/

Gtoéwny Ksiegowy",FJunduszy

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
sporzadzony za okres 08.12.2015 - 31.12.2016 - w tysiacach zlotych

08.12.2015 - 31.12.2016
1 Przychody z lokat 11 660
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 464
2. Przychody odsetkowe 10 453
3. Przychody zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roéznic kursowych 694
5. Pozostale 49
11 Koszty funduszu 12 843
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 6169
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Optaty dla depozytariusza 39
4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 39
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci 21
7. Ushlugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Ustugi prawne 1
9.  Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne 56
10. Koszty odsetkowe 5691
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 619
13. Pozostate 208
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v Koszty funduszu netto ( II-111) 12 843
\Y Przychody z lokat netto (I-IV) -1183
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 12 763
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 4543
z tytutu roznic kursowych -480
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 8220
z tytutu roznic kursowych 1303
VIl Wynik z operacji (V+VI) 11 580
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 44,34
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 44,34

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

/

Gléwny Ksiegowy Fu, uszy

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 08.12.2015 - 31.12.2016 - w tysigcach zlotych

08.12.2015 - 31.12.2016

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 11 580
a) przychody z lokat netto, -1183

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 4543

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 8 220

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 11 580
Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0

a) z przychodow z lokat netto, 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 270 585
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych c.i.) 277 840

b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych c.i.) 7255

6. Paczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 282 165
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 282 165
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 143 330

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: 261175
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 267 916

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 6 741

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 261 175

2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 261175
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 267 916

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 6 741

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 261 175

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 261 175

III. Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego * 1 000,00
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego 1 080,37
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym ** 8,04%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 993,35
w dniu 2016-01-29

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 085,52
w dniu 2016-10-31

6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 1 080,37
w dniu 2016-12-31

|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 8,96%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,30%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00%
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,03%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01%

6. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

*) Wartosc cetyfikatu inwestycyjnego podano w wysokosci ceny emisyjnej pierwszego zapisu
**) Stopa zwrotu liczona od wartosci poczatkowej certyfikatu rownej 1000,00 zt.

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

/

G1éwny Ksiegowy deduszy

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
sporzadzony za okres 08.12.2015 - 31.12.2016 - w tysiacach zlotych

08.12.2015 -
31.12.2016
|A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) -240 257
[ weLywy 713 930
1. Z tytutu posiadanych lokat 3444
- dywidendy 446
- odsetki od obligaciji 2998
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 709 929
- akcje, prawa do akcji 42 116
- obligacje 591 453
- bony skarbowe 0
- inne dtuzne papiery warto$ciowe 9424
- certyfikaty inwestycyjne 0
- jednostki uczestnictwa 66 936
- depozyty bankowe 0
- udzialy w spotkach z 0.0. 0
- kwity depozytowe udzialowe 0
- nieruchomosci 0
3. Pozostale 557
- odsetki od rachunkéw bankowych 19
- odsetki od lokat bankowych o/n 407
- refinansowanie kosztow 49
-inne 82
1. WYDATKI 954 187
1. Z tytutu posiadanych lokat 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 944 232
- akcje, prawa do akcji 124 652
- obligacie 591 386
- bony skarbowe 0
- inne dluzne papiery warto$ciowe 114 494
- certyfikaty inwestycyjne 0
- jednostki uczestnictwa 93 700
- depozyty bankowe 20 000
- udzialy w spotkach z o.0. 0
- kwity depozytowe udziatlowe 0
- nieruchomosci 0
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3342
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 4 448
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 69
6. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
7. Z tytutu oplat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 192
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 10
9 Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
10. Z tytutu ustug prawnych 57
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0
12. Pozostate 1837
|B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-11) 299 487
[ weLywy 300532
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 300532
- w tym wynagrodzenie dla podmiotoéw prowadzacych dystrybucje 4 448
2. Z tytulu zaciagnigtych kredytow 0
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0
4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0
5. Odsetki 0
6. Pozostate 0
1. WYDATKI 1045
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 1045
2. Z tytutu sptat zaciggnigtych kredytow 0
3. Z tytutu sptat zaciagnigtych pozyczek 0
4. Z tytuhu wyemitowanych obligacji 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0
7. Odsetki 0
8. Pozostate 0
- pozostale
c SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH 1 2
" EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B ) 59 230
c SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK 0
" OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
E SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC 59228
" OKRESU (E+/-C+/-D)

Niniejszy rachunek przeptywow pienigznych nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniaj
dodatkowa, ktore stanowia integralna cz¢$¢ sprawozdania finansowego.

i oraz informacja

/

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 .

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z pozn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, chyba Ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. 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 roznic¢ 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 przyjeto 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 08.12.2015 - 31.12.2016

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

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.

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

Sktadniki lokat nabyte nicodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki majg ceng¢ nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly

otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

6  Zmiang wartosci nominalnej nabytych akeji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

7 Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg "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 ksiggowej.

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

[NV}

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

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

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

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

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

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

15  Sktadniki 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 $redniego kursu NBP ustalonego dla
danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu s wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala kursu — ich
warto$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

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

18 Zobowiazania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Funduszu obejmujg w szczegoInosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papierow warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.
20  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 rdznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych

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

22 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 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 bgdacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na cze$¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$é stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokos$ci nie wyzszej niz 3.75% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg¢$¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Funduszu na certyfikat ponad stope
odniesienia rowng statej wartosci 10%. Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny z biezacego dnia wyceny po
uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ statg wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czes¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera opfatg dystrybucyjna w wysoko$ci zgodnej ze Statutem. Optata ta stanowia zobowigzanie 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, zwigzanych z wptatami lub wyptatami.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 .

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

4. Wartoé¢ Aktywow Netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajac Warto$¢ Aktywoéw Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiazania w tym Dniu Wyceny.
1I. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego,
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym 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 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 begdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na

danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

polskiego.

4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem

wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 3.

3. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwe;j:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku gléwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$§¢ wyznaczona w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu

Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dhuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
4. W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwg sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1

wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z

zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
5. W przypadku wystapienia szczegblnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.)

mogacych mie¢ wplyw na wyceng sktadnikow lokat, wartos¢ 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 na podstawie danych dostgpnych w serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne — to do wyceny stosuje si¢

warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kolejnosci),
2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku,

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$é tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na

aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt 3, przyjmuje si¢ ostatnig dostgpna wartos¢ sktadnika lokat, skorygowang o warto$¢ adekwatna do

biezacej sytuacji emitenta, ustalona przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtownym,

ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku

glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie

wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczeg6lnych rynkoéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordownawczego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczeg6lnych rynkach z

dnia pierwszego notowania.
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. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

2.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

13) waluty nie bgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

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

16) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu,

17) udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cia.

Warto$¢ sktadnikoéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastepujacy sposob:
1) w przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami warto$ciowymi oraz innych papierow
warto$ciowych inkorporujgcych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajagce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa scisle powiazane z wycenianym papierem dhuznym to wartos¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume warto$ci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszezegblnych instrumentoéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym Ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a).

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

IV. Szczegodlne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

w

Sl s

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utratu wartoéci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.
Zobowiazania z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
W przypadku przeszacowania skfadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z
ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego sktadnika i stanowi podstawg do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia
wykupu.
Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierdw wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

. Metody wyznaczania wartoéci godziwej

W przypadku sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg porownywalnych transakeji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich wartos¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci wartosé godziwa
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skfadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwiazku, z
ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierdw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug wartoéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od charakterystyki
papieru warto$ciowego;
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6) w przypadku depozytéw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone 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$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartoéci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

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

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

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1),

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

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) 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 b¢dace niezaleznymi od siebie i nie
powigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. b), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz
potrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sig 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 s3 denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedhug
ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3.  Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych 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.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2016
z tytutu zbytych lokat 3790

z tytuhu instrumentoéw pochodnych 9
z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0
z tytutu dywidendy 5
z tytutu odsetek 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0
z tytutu udzielonych pozyczek

pozostate 1062
- w tym naleznosci z tytutu sprzedazy akcji 1062
Razem __ 4866
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2016
z tytutu nabytych aktywow 470
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0
z tytutu instrumentow pochodnych 14
z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 18 245
z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 6210
z tytutu wyplaty dochodow funduszu 0

z tytutu wyptaty przychodow funduszu 0
z tytutu wyemitowanych obligacji 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0
z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0

z tytutu rezerw 2834
pozostate, w tym: 10

- wynagrodzenie Towarzystwa 0

- oplaty dla depozytariusza 10

- inne oplaty 0

- oplaty dla Agenta Transferowego 0

- zobowiazania z tytutu podatkow 0

- zobowigzania z tytutu kosztow publikacji 0

- oplata serwisowa oprogramowania 0

Razem 27783

NOTA 4
Srodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2016

‘Waluta / Bank w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 52170 52170
PLN Dom Maklerski mBanku 6472 6472
USsD Dom Maklerski mBanku 140 586

Razem 59228

Strona | 16



Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 .

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN FUNDUSZU ( w tys.)
Srednia wartos¢ w okresie 08.12.2015 -
31.12.2016
w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 24 256
Razem 24 256
* $redni stan srodkow pienigznych zostat wyliczony na podstawie $redniej z dziennych sald $rodkow na rachunkach bankowych.

I1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery warto$ciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczegolnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2016
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 47039
% 15,17

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pienigzne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pieni¢znych
zwigzanych z wysokosécia wyplacanego kuponu.

31.12.2016
tys. PLN 59 400
Aktywa obcigzone ryzykiem przepltywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 19,17

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazai wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentow dtuznych o porownywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty
niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb Panstwa byty: Get
BACK S.A., Globe Trade Centre S.A., KRUK SA, MCI Capital S.A., Medicalghoritmics S.A., Turkiye Garanti Bankasi A.S., Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ryzyko
zwigzane z niewyplaceniem dywidendy przez emitentéw jest dla Funduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do
stwierdzenia trwatej utraty warto$ci papierow nienotowanych.

31.12.2016
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnity swoich obowigzkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 106 439
dodatkowych zabezpieczen) % 34,34
31.12.2016
‘Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 106 439
Obligacje komercyjne i komunalne % 3434
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3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2016
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 31953
% 10,30

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko warto$ci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, Ze do pomiaru catkowitej ekspozycji do dnia 4 grudnia
2016 r. Fundusz stosowat metode zaangazowania. W pozniejszym okresie Fundusz mierzyt ryzyko stosujac ekspozycje AFI wykorzystujac metode zaangazowania i
metode brutto.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej 31.12.2016
Nazwa papieru wartosciowego pozycji pozycji Data odkupu w tys. PLN
Forward short USD/PLN 20170123 Ograniczenie Krotka
ryzyka
walutowego 2017-01-23 134
Forward short EUR/PLN 20170123 Ograniczenie Krotka
ryzyka
walutowego 2017-01-23 -14
Kontrakt terminowy FW20H1720 | PLOGF0010595 Zabezp. czgsci Krotka
akeyjnej portfela
2017-03-17 0
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCM17 | Zabezp. czgsei Krotka
USGCM1700007 akeyjnej portfela
2017-06-28 0
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MAR17 | Zabezp. czgsci Krotka
USESH1700008 akeyjnej portfela
2017-03-17 0
Razem 120
31.12.2016
Nazwa papieru warto$ciowego w tys. PLN
Forward short USD/PLN 20170123 Warto$¢ nominalna 8706
Forward short EUR/PLN 20170123 Warto$¢ nominalna 21243
Kontrakt terminowy FW20H1720 | PLOGF0010595 Warto$¢ nominalna 11625
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCM17 | USGCM1700007 Warto$¢ nominalna 3387
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MAR17 | USESH1700008 Warto$¢ nominalna 5601
50 562
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci i ryzyk.

31.12.2016
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu w tys. PLN
brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

‘Wartos¢ na 31.12.2016

Waluta w walucie w tys. zt
Srodki na rachunku bankowym UsD 140 586
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 7477 1224
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym UsD 2051 8571
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 167 739
Razem 11120

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016
Kontrakty terminowe UsD 182
Kwity depozytowe USD 0
Razem 182
Niezrealizowane roznice kursowe - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016
Akcje CZK 2
Obligacje EUR 587
Obligacje UsD 622
Kontrakty terminowe USD 95
Razem 1306
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3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016
Akcje CZK -119
Akcje EUR -22
Obligacje EUR -17
Kontrakty terminowe USD -504
Razem -662
Niezrealizowane réznice kursowe - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016
Akcje EUR -3
Razem -3

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

Kurs w stosunku

‘Waluta do zt
Korona czeska CZK 0,1637
Dolar amerykanski UusDh 4,1793
Euro EUR 4,4240
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
08.12.2015 -
Kategorie lokat 31.12.2016
Akcje 5347
Prawa do akcji 458
Kontrakty terminowe -1498
Jednostki uczestnictwa 236
4543

Razem

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

08.12.2015 -

Kategorie lokat 31.12.2016
Akcje 8242
Dtuzne papiery warto$ciowe 38
Jednostki uczestnictwa 60
Kontrakty terminowe -120
8220

Razem

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Funduszu
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegdétowo opisanych w statucie funduszu.

08.12.2015 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2016
brak 0
Razem 0

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

Nie dotyczy
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEIJ) (w tys. PLN)
08.12.2015 -
31.12.2016
3999

Wynagrodzenie state
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 2170
6169

Razem

/

f /
Gtéwny Ksiegowy Furduszy
1/

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 08.12.2015 r. do dnia 31.12.2016 r.

6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o zmaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
W zwiazku z rozpoczeciem przez fundusz dziatalnosci w 4 kwartale 2015 roku i zgodnie z uchwata Zarzadu dokonano potaczenia ksiag rachunkowych
funduszu. Sprawozdanie roczne obejmuje wige dane od poczatku dziatalno$ci funduszu t.j. od 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
W dniach od 6 stycznia 10 lutego 2017 r. trwaly zapisy na certyfikaty serii 008. W dniu 15 lutego 2017 r. przydzielonych zostato 38 266 szt.
certyfikatow inwestycyjnych serii 008 za faczng kwotg 41,3 mln zt. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne serii 008
nie zostaty wprowadzone do obrotu.

3) Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

5) Pozostale informacje
Nie wystapity.

Warszawa, 23 lutego 2017 r. Glowny.Ksie ﬁ%z}funduszy

tr Pluska
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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci QUERCUS Multistrategy FIZ.
za okres od 08.12.2015 r. do 31.12.2016 r.

firma: QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
forma prawna: fundusz inwestycyjny

kraj siedziby: Polska

siedziba: Warszawa

organ Funduszu: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
adres: ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400 Warszawa

telefon: (+48) 22 205 30 00

faks: (+48) 22 205 30 01

adres poczty elektronicznej: biuro@quercustfi.pl

adres strony internetowej: www.quercustfi.pl

NIP: 1070034766

REGON: 363229773

RFI: 1266

ISIN: PLQMFIZ00016

Data rozpoczegcia dziatalnosci 2015-12-08

1. informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

1.1. informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dziatalno$¢ Emitenta, jakie nastapity w
roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

1.1.1. zdarzenia, jakie nastapity w roku obrotowym

1) W celu utworzenia Funduszu w dniach od 6 do 27 listopada 2015 roku zostaty przeprowadzone zapisy na
Certyfikaty Inwestycyjne serii 001, Przydziat 47 094 szt. certyfikatéw inwestycyjnych serii 001 zostat
przeprowadzony w dniu 30 listopada 2015 roku. W dniu 21 grudnia 2015 r. certyfikaty inwestycyjne serii 001
zostaty wprowadzone do obrotu.

2) 8 grudnia 2015 r. w wyniku dokonania wpisu do rejestru funduszy inwestycyjnych, Fundusz zostat
zarejestrowany i rozpoczat dziatalnosc.

3) Zapisy na emisje 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.

4) Zapisy na emisje 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.

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

6) 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.

7) Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 007 (zrezygnowano z emisji serii 006) trwaty od 1 do 21 grudnia
2016 r. W dniu 2 stycznia 2017 r. przydzielonych zostato 16 534 szt. certyfikatéw inwestycyjnych serii.

W dniu 24 stycznia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 007 zostaty wprowadzone do obrotu.

8) Na koniec 2016 r. wartos¢ certyfikatow wyniosta 1.080,40 zt.

Ponadto Quercus TFI S.A. zawarto umowy dystrybucyjne wskazane w punkcie 8 niniejszego sprawozdania.

1.1.2. zdarzenia, jakie nastgpily po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego, nie wystgpity zdarzenia
istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Emitenta, poza tym, ze po zakonczeniu roku, od 6 stycznia 10 lutego 2017 r.
trwaty zapisy na certyfikaty serii 008. W dniu 15 lutego 2017 r. przydzielonych zostato 38 266 szt. certyfikatow
inwestycyjnych serii 008 za taczng kwote 41,3 min zi. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego
certyfikaty inwestycyjne serii 008 nie zostaty wprowadzone do obrotu.
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1.2. informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta

Informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 19 niniejszego sprawozdania.

1.3. informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Dotychczas Emitent nie prowadzit prac definiowanych jako badawczo-rozwojowe.

1.4. informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Emitenta zostaly przedstawione w punkcie 2
niniejszego sprawozdania.

1.5. informacje o nabyciu udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegolnosci celu ich nabycia, liczbie
i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jakg czes¢ kapitalu zakladowego reprezentuja, cenie
nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich zbycia

Emitent nie nabywat udziatow (akcji wtasnych).

1.6. informacje o posiadanych przez jednostke oddziatach (zakladach)

Emitent nie posiada oddziatow, ani zaktadow.
1.7. informacje o instrumentach finansowych

1.7.1. informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklécen przeplywéw srodkéw pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie narazony jest
Emitent

1.7.1.1 ryzyko zmiany cen

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent posiadat w swoim
portfelu inwestycyjnym dtuzne papiery wartosciowe, ktére sg mniej podatne na ryzyko zmian cen, lecz obarczone
ryzykiem kredytowym, akcje spotek gietdowych o wigkszej podatnosci na ryzyko zmian cen oraz obarczone
ryzykiem zmian cen jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych.

W portfelu inwestycyjnym znajdujg sie rowniez instrumenty denominowane w walutach obcych, co moze naraza¢
Emitenta na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. W celu ograniczenia ryzyka walutowego Emitent
zawierat transakcje walutowe typu forward majgce na celu zabezpieczenie pozycji denominowanych w walucie
przed ryzykiem zmian kurséw walutowych.

1.7.1.2 ryzyko kredytowe

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, ryzyko kredytowe Emitenta
dotyczylo gtdwnie inwestycji w instrumenty dluzne. Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z
niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpietosci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane
niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktéw finansowych przez emitentéw papieréw dtuznych,
pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub
emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy miedzy cenami instrumentow dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe
dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktdrego
ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne.

1.7.1.3 ryzyko istotnych zaktécen przeplywéw srodkéw pienieznych

Emitent prowadzi cykliczne emisje i umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych. Procesy te sg precyzyjnie opisane w
Prospekcie Emisyjnym oraz Statucie Emitenta. Wyznaczone z goéry terminy emisji nowych certyfikatow i daty
umorzen pozwalajg na przygotowanie w odpowiednim terminie srodkow finansowych w celu zapewnienia
niezaktéconego przeptywu srodkéw pienieznych i istotnego ograniczenie ryzyka utraty ptynnosci.

1.7.1.4 ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Emitent jest narazony na ryzyko utraty ptynnosci finansowej. Jednak, z powodéw opisanych w punkcie 1.7.1.3,
ryzyko to jest kontrolowane i mocno ograniczone i nie stanowi zagrozenia dla Emitenta.
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1.7.2. informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych przez jednostke celach i metodach
zarzadzania ryzykiem finansowym, fgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéow planowanych
transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Emitent dokonuje swoich inwestycji w oparciu o polityke Inwestycyjna i analize biezgcych inwestycji przez osoby
zarzadzajgce aktywami Funduszu. Whnikliwa analiza instrumentéw bedgcych przedmiotem inwestycji pozwala
ograniczy¢ ryzyko zwigzane z tymi inwestycjami.

Emitent z uwagi na charakter czesci swoich inwestycji narazony jest na ryzyko walutowe. W celu ograniczenia
ryzyka walutowego Emitent zawiera transakcje walutowe typu forward majace na celu zabezpieczenie pozyciji
denominowanych w walucie przez ryzykiem zmian kurséw walutowych.

1.8. informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego zostaly przedstawione w punkcie 4 niniejszego
sprawozdania.

1.9. wskazniki finansowe i niefinansowe, tgcznie z informacjami dotyczacymi zagadnien sSrodowiska
naturalnego i zatrudnienia, a takze dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu
finansowym, istotne dla oceny sytuacji Emitenta

Informacje finansowe, a takze dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym, zostaty
przedstawione w punkcie 2 niniejszego sprawozdania.

Zagadnienia dotyczace srodowiska naturalnego nie sg istotne dla oceny sytuacji Emitenta.

Emitent z uwagi na forme prawna nie posiada oséb bezposrednio zatrudnionych.

1.10. zasady sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego

Roczne sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, z pézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami, w tym z rozporzgdzeniem Ministra Finansoéw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rébwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (tekst
jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami), Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. nr 146 poz.1546 z p6zn. zm.) i
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. nr 249 poz.1859).

Roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres od 8 grudnia 2015 r. do dnia 31 grudnia 2016 roku.
Brak jest danych poréwnywalnych.

Roczne sprawozdanie finansowe za 2016 r. zostato zatwierdzone przez Zarzad w dniu 22 lutego 2017 roku

2. omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych,
ujawnionych w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis
czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na dziatalnosé¢ emitenta i osiggniete przez niego zyski lub poniesione
straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Na sytuacje Emitenta w 2016 r. istotny wptyw miata sytuacja na rynkach finansowych. Rok 2016 to okres wahan
kurséw instrumentow finansowych na swiatowych gietdach i co za tym idzie zmiennos$¢ nastrojéw inwestoréw i ich
sklonnosci do inwestowania w fundusze inwestycyjne. Pomimo niesprzyjajacych warunkéw z otoczenia
rynkowego, poziom aktywéw pod zarzadzaniem na koniec grudnia 2016 r. wzrdst do 282,2 min zi, a naptyw

aktywow netto wynidst 270,6 min zt. Fundusz zamknat 2016 r. dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci 11 580
tys. zt.

2.1.Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe 31122016
tys. zt
Przychody z lokat 11 660
Koszty funduszu netto 12 843
Przychody z lokat netto -1183
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Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 4543
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 8 220
Wynik z operacji 11 580
Zobowigzania 27 783
Aktywa 309 948
Aktywa netto 282 165
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 261 175
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 080,37
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 44,34
2.2. Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci Emitenta Stan na 31.12.2016

Stopa zwrotu certyfikatu 8,04%
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 44,34

Zrodto: Emitent
Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Stopa zwrotu certyfikatu = stosunek zmiany wartosci certyfikatu w badanym okresie do wartosci certyfikatu na koniec poprzedniego roku.
Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny = wynik z operacji funduszu za dany okres raportowy podzielony przez liczbe

certyfikatéw na koniec okresu raportowego.

W okresie sprawozdawczym Fundusz odnotowat dodatnig stope zwrotu przypadajgcg na certyfikat inwestycyjny
w wysokosci 8,04% i dodatni wynik z operacji na poziomie 44,34 zt na certyfikat inwestycyjny.

2.3. Pozycje lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31.12.2016

Wartos¢ wg | Wartosé na Udziat w
o ceny dzien aktywach
Sktadniki lokat nabycia bilansowy
tys. zt tys. zt %

Akcje 83 932 92175 29,74
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 104 592 106 439 34,34
Instrumenty pochodne 0 134 0,04
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 27 000 27 060 8,73
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego

inwestowania majgce siedzibe za granica 0 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 20 000 20 046 6,47
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
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RAZEM 235 524 245 854 79,32

W 2016 r. Fundusz lokowat aktywa gtéwnie w instrumenty diuzne — 34,3%, w udziatowe papiery wartosciowe —
29,7% oraz jednostki uczestnictwa funduszy — 8,7%. Reszta aktywow byta zgromadzona w postaci gotéwki na
rachunkach bankowych lub naleznosci.

2.4. Emisje Certyfikatéw Inwestycyjnych

Do dnia 31 grudnia 2016 r. zostaty wyemitowane nastepujace serie certyfikatow inwestycyjnych:

Numer serii Data przydziatu Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ emisiji (tys. zt)
001 30.11.2015 47 094 47 094
002 08.02.2016 33114 33412
003 13.05.2016 54 015 55 487
004 01.08.2016 28 930 30292
005 18.11.2016 104 763 111 554

Po zakonczeniu roku obrotowego, w dniu 02.01.2017 r. miat miejsce przydziat certyfikatow serii 007 w ilosci
16 534 szt., za kwote 17 819 tys. zt.

2.5. Wykupy Certyfikatow Inwestycyjnych
Do dnia 31 grudnia 2016 r. zostaty wykupione nastepujace certyfikaty inwestycyjne:

Data wykupu Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ certyfikatow (tys. zt)
31.03.2016 100 103
30.06.2016 345 359
30.09.2016 548 584
31.12.2016 5748 6 210

3. opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony

Ryzyko zwiagzane z polityka inwestycyjng Funduszu

Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obcigzone jest znaczacym ryzykiem. Osiggniecie celu
inwestycyjnego Funduszu zalezy w duzym stopniu od wiasciwego zarzgdzania oraz podejmowania trafnych
decyzji inwestycyjnych. Nieodpowiednie decyzje inwestycyjne, dotyczace wybieranych branz lub emitentow,
ktérych sytuacja ekonomiczna ulegnie pogorszeniu, mogg przyczyni¢ sie¢ do znacznego spadku Wartosci
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny.

Zgodnie z § 8 ust. 1i 2 Statutu Funduszu, przedmiotem inwestycji Funduszu sg papiery wartosciowe nalezace do
Instrumentow Udziatowych i Instrumentéw Dtuznych, udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnosciag
nalezgce do Instrumentow Udziatowych, Waluty, Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne, Instrumenty Rynku Pienieznego nalezgce do
Instrumentéw Dtuznych, Tytuty Uczestnictwa, Depozyty i wierzytelno$ci (z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec oséb
fizycznych). Nizej wymienione ryzyka zwigzane z tymi inwestycjami majg wptyw na realizacje celu inwestycyjnego
Funduszu opisanego w rozdziale 5.3. Prospektu.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane niekorzystnymi zmianami
cen instrumentéw finansowych. Dla Funduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego sa: ryzyko rynku akc;ji i
ryzyko stopy procentowej. Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku wartosci aktywéw netto portfela
inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematyczne
catego rynku akgciji i ryzyko specyficzne konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznione w duzym

Strona 7 z 26



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci QUERCUS Multistrategy FIZ.
za okres od 08.12.2015 r. do 31.12.2016 r.

stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosé stop
procentowych i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcoéw i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych.
Pogarszajgca sie sytuacja makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko specyficzne zwigzane
jest z inwestowaniem w akcje poszczegdlnych emitentéw. Wptyw na nie majg m.in. wyniki finansowe emitenta,
poziom fadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia. Fundusz
poprzez dywersyfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszczegodlnych spétek. Ryzyko stopy
procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane wzrostem rynkowych
stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej jest wieksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu.
Zaleznos¢ cen instrumentéw diuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrotna. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem rynkowych stop
procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze
jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Zrodtami ryzyka stopy procentowej sg m.in. wzrost stopy inflacji (biezgcej lub
prognozowanej), wysokie tempo rozwoju gospodarczego, spadek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna
ocena przez inwestorow przysziej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop procentowych w innych krajach.
Szczegodlnie duze znaczenie dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce majg poziom deficytu
finansoéw publicznych i dlugu publicznego w relacji do PKB oraz perspektywy ksztaltowania sie tych parametrow
w przysztosci.

Ryzyko operacyjne

Prowadzenie dziatalnosci przez Fundusz jest SciSle zwigzane z mozliwoscig zaistnienia ryzyka polegajacego na
mozliwosci poniesienia przez Fundusz szkody wynikajgcej z niedostosowania i zawodnosci procesow
wewnetrznych w Towarzystwie, ktore jest organem Funduszu. Ryzyko operacyjne obejmuje miedzy innymi ryzyko
wynikajgce z zawodnosci wewnetrznych systeméw kontrolnych oraz zawodnosci systemow teleinformatycznych,
jak na przykfad m.in. awarie oprogramowania lub sprzetu teleinformatycznego stosowanych przez Towarzystwa,
a takze wynikajgce z bteddw lub oszustw popetnionych przez pracownikdéw Towarzystwa.

Ryzyko operacyjne zwigzane jest réwniez z mozliwoscig straty Funduszu, spowodowanej zdarzeniami
zewnetrznymi wzgledem Towarzystwa, w tym m.in. oszustwami zewnetrznymi, awariami lub nieprawidtowosciami
dziatania systeméw, w tym teleinformatycznych, po stronie podmiotéw zewnetrznych wzgledem Towarzystwa,
ktérych dziatalno$¢ ma wplyw na dziatalno$¢ Funduszu i Towarzystwa, jako organu Funduszu oraz podmiotu
zarzadzajgcego Funduszem. Wystgpienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wptyw na
Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny
kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkéw, nazywane réwniez ryzykiem
niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane niedotrzymaniem
warunkoéw kontraktdéw finansowych przez emitentéw instrumentéw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentéw dtuznych. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu spowodowane
obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku
Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy
miedzy cenami instrumentéw diuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o
réznych ratingach. Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg sie
zazwyczaj z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granicg
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedazy instrumentéw
finansowych, ktére nie sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Z ryzykiem rozliczenia wigze sie ryzyko
operacyjne obejmujgce ryzyko straty wynikajgcej z btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do
procedur, dziatania systemoéw badz pracownikéw lub tez wynikajgcej ze zdarzeh zewnetrznych. Cztery
podstawowe zrdédta ryzyka operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny
rynkowej. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywow,
szczegolnie jesli ptynnos¢ obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje wéwczas naruszenie struktury
popytu i podazy prowadzgce do istotnej zmiany ceny rynkowej.
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Ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktorych wyrazone sg lokaty Funduszu wzgledem waluty, w ktorej
dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Fundusz lokuje $rodki w aktywa denominowane w walucie polskiej
lub denominowane w walucie obcej. W zwigzku z tym uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku
Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowanym spadkiem kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow

W oparciu o wiedze Zarzgdzajgcego Funduszem, Fundusz moze koncentrowa¢ inwestycje na okreslonym rynku,
w okreslonym segmencie rynku (sektorze, kapitalizacji emitentow) lub okre$lonym typie instrumentéw
finansowych.

Sytuacja na tym rynku, w okreslonym segmencie rynku lub w przypadku tych instrumentéw finansowych moze
oddziatywa¢ wéwczas na warto$¢ i ptynnosé Aktywdw Funduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegdélnych
instrumentéw finansowych mogg powodowac¢ wahania Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.

Udziat poszczegodlnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow
Funduszu w poszczegodlne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy i Statutu.
Szczegdtowe informacje w tym zakresie oraz mozliwe zaangazowanie w Wystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne okresla Statut.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalno$¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. Depozytariusza, brokerow, czy
biegtych rewidentéw. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego wywigzania sig kontrahentéw z podjetych
zobowigzan. Fundusz stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobdr do wspotpracy wiarygodnych
kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobdw wspétpracy z kontrahentami.

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu

Dziatalno$¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega $cistemu nadzorowi Komisiji.
Podstawowe zasady funkcjonowania funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sg przepisami Ustawy, ktora
reguluje m.in. zasady tworzenia funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, tgczenie funduszy
inwestycyjnych, obowigzki informacyjne, przeksztatcania i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje
dotyczgce zasad dziatania Funduszu zawarte sg w licznych aktach wykonawczych wydanych na podstawie
Ustawy. Wprowadzenie zmian w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu mogtoby spowodowaé
utrudnienie jego dziatalnosci, zmniejszenie optacalnosci lokowania srodkéw Funduszu w okreslone kategorie
lokat lub spowodowac natozenie dodatkowych obowigzkéw na Fundusz. Niekorzystne zmiany w regulacjach
prawnych (w szczegdlnosci w systemie podatkowym, w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogg
negatywnie wptywac¢ na atrakcyjnos¢ finansowag instrumentéw finansowych. Jednoczesnie warto wskaza¢, ze
zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczacego pogorszenia parametrow
gospodarczych, przyczyniajac sie do gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych
dotyczacych Funduszu moze takze przyjg¢ forme zmian przepiséw regulujacych limity inwestycyjne oraz zakres
inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére to zmiany mogg utrudni¢ realizacje
zatozonej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wplywajacych na koszty Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujgcych
zwiekszenia kosztéw pokrywanych z jego Aktywow. W szczegdlnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgcych
przepisow prawa, ktére zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochodéw
z lokat.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystagpienie kryzyséw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na Swiecie, w tym
zmiany sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych i towarowych, moze mie¢ wptyw na
wahania Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat miedzy
innymi w instrumenty dtuzne, w tym skarbowe dtuzne papiery wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje
powodujgce nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sie z
cigzacych na Panstwie zobowigzan — zarébwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych — mogg powodowac nietypowg
wyprzedaz aktywéw nominowanych w ziotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jak i
zagranicznych. Do takich nietypowych sytuacji mozna zaliczy¢: utrate ptynnosci Skarbu Panstwa, wstrzymanie
przez Skarb Panstwa obstugi zadiuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim
Fundusz bedzie inwestowat w zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub
ogtoszenie przez nie niewypfacalnosci moze réwniez wywiera¢ znaczacy wptyw na dziatalno$¢ operacyjng
Funduszu oraz wartos¢ Aktywow.
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Ryzyko inflacji

Ryzyko to moze zmaterializowaé sie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w trakcie
funkcjonowania Funduszu. Jezeli tak sie stanie, to realna (tj. uwzgledniajgca wartos¢ nabywczg zlotego) stopa
zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne moze okazac¢ sig¢ nizsza od oczekiwane;.

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisow, ktore okazg sie niekorzystne dla Uczestnikdw. Dotyczy to w
szczegolnosci przepisow w zakresie opodatkowania oséb fizycznych oraz oséb prawnych — istnieje mozliwosc¢, ze
inwestowanie w Certyfikaty Inwestycyjne zwigzane bedzie z wigkszymi niz dotychczas obcigzeniami
podatkowymi. Moze to spowodowa¢ zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Certyfikaty Inwestycyjne. Ogodlne
zasady opodatkowania dochoddéw z tytutu posiadania Certyfikatow Inwestycyjnych oraz obrotu nimi zostaty
opisane w Rozdziale Zasady opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem Certyfikatow Inwestycyjnych i
obrotem nimi” Prospektu. Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie zawiera podatku
od towarow i ustug ze wzgledu na przepisy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku
od towarow i ustug (j. Dz. U. z 2011 r. Nr 177, poz. 1054 z pézn. zm.), zgodnie z ktérymi od podatku zwolnione
sa m.in. ustugi zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie w przypadku zmiany obowigzujgcych
przepisow prawa, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem zostanie odpowiednio podwyzszone
o wartos¢ naleznego podatku, zgodnie z przepisami obowigzujgcymi w momencie powstania takiego obowigzku
podatkowego.

Podkreslenia wymaga fakt, ze w Prospekcie zostaty przedstawione informacje w zakresie opodatkowania, ktére
majg ogolny charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sie z doradcg podatkowym lub prawnym w celu
ustalenia szczegdtowych zasad opodatkowania podatkiem dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji
podatnika. Towarzystwo zwraca réwniez uwage na mozliwos¢ zmiany przepisow prawnych wskazanych w
Prospekcie.

Ryzyko niedojscia do skutku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych

Zaistnienie jednej z przyczyn niedojscia emisji do skutku spowoduje, ze osobom, ktére dokonaty zapisu na
Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokonaty na nie wptaty, nie zostang one przydzielone, a ponadto nie bedg mogly
dysponowacé wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zwigzane z dopuszczeniem oraz wprowadzeniem Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na GPW

Fundusz jest zobowigzany w terminie 14 dni od dnia wpisania Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, w
przypadku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych serii 001 oraz od dnia zamkniecia kazdej kolejnej emisiji
Certyfikatdw Inwestycyjnych, do ztozenia wniosku o dopuszczenie Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu prawidtowego
przeprowadzenia czynnosci zmierzajgcych do dopuszczenia i wprowadzenia Certyfikatéw Inwestycyjnych do
obrotu na rynku regulowanym, ktérym bedzie rynek podstawowy GPW. Istnieje jednak ryzyko, ze Certyfikaty
Inwestycyjne nie zostang dopuszczone lub wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW Iub ich
dopuszczenie lub wprowadzenie zostanie op6znione, w przypadku gdy odpowiednie organy GPW nie wydadzg
zgody na ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu. W konsekwencji Uczestnicy Funduszu mogg by¢
pozbawieni mozliwosci zbywania Certyfikatow Inwestycyjnych lub zaktadana mozliwos¢ ich zbywania moze
zosta¢ powaznie ograniczona. W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na
rynku podstawowym GPW, Towarzystwo zlozy odpowiedni wniosek celem wprowadzenia Certyfikatow
Inwestycyjnych do alternatywnego systemu obrotu. Towarzystwo oraz Fundusz nie gwarantujg dopuszczenia
Certyfikatéw Inwestycyjnych do obrotu na ww. rynkach.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow Inwestycyjnych

Zaistnienie jednej z przyczyn nieprzydzielenia Certyfikatow Inwestycyjnych, spowoduje, ze osobom, ktore
dokonaty zapisu na te Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokonaty na nie wptaty nie zostang one przydzielone lub nie
zostang przydzielone w liczbie wynikajacej z zapisu, a ponadto nie bedg mogty dysponowac¢ wptaconymi
Srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Szczegbétowe zasady przydziatu Certyfikatdw Inwestycyjnych okreslono w Prospekcie. Nieprzydzielenie
Certyfikatéw Inwestycyjnych danej emisji moze by¢ spowodowane m.in.:

- w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia formularza zapisu, niedokonania wptaty w terminie
przyjmowania zapiséw lub niedokonania wptaty w wysokosci co najmniej wymaganej wptaty, ztozeniem zapisu na
mniejszg liczbe Certyfikatdow Inwestycyjnych niz minimalny zapis; redukcjg zapiséow na Certyfikaty Inwestycyjne,
w wyniku ktérej moze nastgpi¢ przydzielenie mniejszej liczby Certyfikatow Inwestycyjnych niz wynikajaca z
zapisow;

- niedojsciem emisji do skutku, w przypadku niezebrania w okresie przyjmowania zapisow na Certyfikaty
Inwestycyjne zapiséw na minimalng liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych przewidzianych dla danej emisiji;
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- Zlozeniem os$wiadczenia na pismie z podpisem poswiadczonym notarialnie, lub przez pracownika Towarzystwa
lub podmiotu posredniczgcego w przyjmowaniu zapiséw - o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu
w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepniania aneksu do Prospektu Emisyjnego, przez osobe, ktdra ztozyta
zapis przed udostepnieniem aneksu, w przypadku gdy po rozpoczeciu zapiséw do publicznej wiadomosci
zostanie udostepniony aneks do Prospektu Emisyjnego dotyczacy zdarzenia lub okoliczno$ci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu Certyfikatow Inwestycyjnych, o ktérych Fundusz powzigt wiadomos¢ przed tym
przydziatem;

- zlozeniem oswiadczenia na piSmie z podpisem poswiadczonym notarialnie lub przez pracownika Towarzystwa
lub podmiotu posredniczacego w przyjmowaniu zapisow - o uchyleniu sie od skutkdw prawnych ztozonego
zapisu, w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomosci informacji o cenie emisyjnej
oferowanych Certyfikatow Inwestycyjnych przez osobe, kitéra zlozyta zapis przed przekazaniem do publicznej
wiadomosci informaciji o cenie emisyjnej oferowanych Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Dodatkowo przydziat Certyfikatow Inwestycyjnych staje sie bezskuteczny w przypadku:

- odmowy wpisu Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych;

- cofniecia przez Komisje zezwolenia na utworzenie Funduszu;

- wygasniecia zezwolenia na utworzenie Funduszu w wyniku nieztozenia przez Towarzystwo przed uptywem 6
miesigcy od dnia doreczenia zezwolenia na utworzenie Funduszu wniosku o wpisanie Funduszu do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych.

Powyzsze oznacza, ze osobom, ktére dokonaty Zapisu mogg nie zosta¢ przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne
albo moze nie zosta¢ przydzielona liczba Certyfikatow Inwestycyjnych na jakg ztozony zostat Zapis, jak rowniez
osoby te do czasu zwrotu srodkéw pienieznymi wptaconych w zwigzku z dokonanym Zapisem, nie bedg mogty
dysponowacé wptaconymi srodkami do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatow z obrotu przez organy GPW

W przypadkach okreslonych w regulaminie GPW, a w szczegolnosci gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi na GPW, co z kolei moze sie¢ wigza¢ z
ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

W przypadku zagrozenia bezpieczenstwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepiséw obowigzujgcych na
rynku, Zarzgd GPW moze wykluczyé papiery wartosciowe z obrotu na GPW. Istnieje ryzyko czy sytuacja taka nie
wystapi w odniesieniu do Certyfikatow Inwestycyjnych po dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstawowym
GPW.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych istnieje ryzyko, ze Aktywa Funduszu uzyskane
poprzez kolejne emisje Certyfikatow Inwestycyjnych mogg zosta¢ mniej korzystnie ulokowane. Wywotane to
moze by¢ tym, ze warunki rynkowe w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych
moga znaczaco odbiegaé na niekorzy$¢ od tych, jakie wystepowaly przy pierwszej emisji, co z kolei moze
prowadzi¢ do sytuacji, w ktdérej Srodki zebrane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposdb mniej
korzystny niz pozyskane w drodze wczesniejszych emisji. Znaczne zwiekszenie Aktywow Funduszu w wyniku
kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych moze spowodowaé zmniejszenie efektywnosci zarzadzania
Funduszem. Towarzystwo dotozy staran, aby kolejne emisje Certyfikatow Inwestycyjnych nie powodowaty
zmniejszenia efektywnosci zarzgdzania Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych
emisjach zostang ulokowane mniej korzystnie, bedzie to miato wptyw na wyniki catego Funduszu.

Ryzyko braku ptynnosci i ograniczonej zbywalnosci Certyfikatow Inwestycyjnych

Pierwszym Dniem Wykupu bedzie ostatni dzien kwartatu kalendarzowego, na ktéry przypada zwyczajna sesja na
GPW, po kwartale kalendarzowym w ktorym Fundusz zostanie wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych.
Kolejnymi Dniami Wykupu bedzie ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego, na ktoéry przypada zwyczajna
sesja na GPW, poczawszy od kwartatu, po kwartale w ktérym zostanie przeprowadzony pierwszy Dzien Wykupu.

Termin rozpoczecia przyjmowania zgdan wykupu bedzie przypadat w pierwszym Dniu Roboczym miesigca, w
ktéorym bedzie Dzien Wykupu. Termin przyjmowania zgdan wykupu bedzie trwat 7 dni, z zastrzezeniem zdania
nastepnego. W przypadku, w ktérym termin zakonczenia przyjmowania zgdan wykupu nie bedzie przypadat na
Dzien Roboczy, termin zakohczenia przyjmowania zgdan wykupu zostanie przediuzony do najblizszego Dnia
Roboczego. Zadanie wykupu powinno zawiera¢ liczbe Certyfikatdw Inwestycyjnych objetych zadaniem. Zadanie
wykupu ztozone po terminie wskazanym powyzej nie zostanie zrealizowane. Zgdania wykupu Certyfikatow
Inwestycyjnych bedg przyjmowane przez podmioty posredniczace w przyjmowaniu zapisow.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami wykupu bedzie mozliwe tylko
poprzez ich zbycie, co bedzie mozliwe na rynku regulowanym. W tym celu Fundusz planuje wprowadzanie
Certyfikatéw Inwestycyjnych do obrotu na rynku podstawowym na GPW. W przypadku odmowy dopuszczenia
Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na GPW, obrét nimi moze by¢ prowadzony w alternatywnym systemie
obrotu. Istnieje ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotow Certyfikatami Inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtérnym bedg znaczaco nizsze od
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aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Inwestor powinien mieé na wzgledzie, ze
Certyfikaty Inwestycyjne mogg by¢ réwniez zbywane na podstawie umowy cywilnoprawne;.

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne

Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywoéw Funduszu w okreslone w Statucie rodzaje lokat
bedzie dazyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy czym jednak ani Fundusz ani
jakikolwiek inny podmiot nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze
Fundusz pomimo dokfadania nalezytej starannosci moze nie osiggng¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji, w
zwigzku tym inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne moze wigzac¢ sie ze stratg dla Uczestnika czesci lub catosci
zainwestowanych srodkow.

Szczegdtowe informacje na temat ryzyk, w tym innych niz opisane powyzej, na ktére narazony jest Emitent
znajduja sie w Prospekcie emisyjnym.

4. oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Fundusz i Towarzystwo stosujg Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, wydane przez Komisje
Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

W niniejszym punkcie sprawozdania zostaty przedstawione informacje dotyczace Towarzystwa, bedacego
organem Emitenta.

4.1. wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny lub zbioru zasad tadu korporacyjnego, na
ktorego stosowanie emitent mégt sie zdecydowaé¢ dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst
zbioru jest publicznie dostepny lub wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych
stosowanych przez emitenta praktyk w zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza
wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych
przez niego praktykach w zakresie fadu korporacyjnego

W okresie sprawozdawczym Spétka podlegata zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 26/1413/2015
Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.gpw.pl.

Od dnia 1 stycznia 2015 r. w zakresie kompetencji Rady Nadzorczej i kompetencji Zarzadu oraz od dnia 27
kwietnia 2015 r. w zakresie kompetencji Walnego Zgromadzenia, Spétka dobrowolnie stosuje sie do zasad fadu
korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych”
wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.knf.gpw.pl.

Emitent nie przyjat do stosowania innych praktyk w zakresie tadu korporacyjnego.

4.2. w zakresie, w jakim emitent odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o
ktorym mowa w pkt 4.1., wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstapienia

4.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb
trwaty oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

W okresie sprawozdawczym Spotka stosowata sie do zasad fadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty
nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika
2015 roku, z zastrzezeniem informacji wskazanych ponize;j.

Spotka Quercus TFI S.A. nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 1.Z.1.15
Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016 ({j. polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz
jej kluczowych menedzerow uwzgledniajgcej takie elementy, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek,
doswiadczenie zawodowe). Spoétka posiada stabilny zespédt pracownikow obejmujgcy czionkéw wiadz i
kluczowych menadzeréw, w przewazajgcej wiekszosci o wieloletnim stazu pracy w Spéice. Kryterium
zatrudnienia w Spoice sg kwalifikacje pracownikow. Spotka nie zamierza wprowadzaé polityki réznorodno$ci i
dokonywaé zmian kadrowych wylgcznie w celu zapewnienia réznorodnosci pracownikow wedtug kryteriéw pici,
kierunku wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego.

W zakresie rekomendacji II.R.2 Spodtka wskazuje, ze nie posiada polityki roznorodnosci, o ktérej mowa w
zasadzie 1.Z.1.15 (stosownie do wyjasnien dotyczgcych zasady 1.Z.1.15), a decyzje w sprawie wyboru czionkéw
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Zarzadu i Rady Nadzorczej podejmuje Walne Zgromadzenie, co nie przesadza o stosowaniu albo nie stosowaniu
w przysztosci rekomendacji I11.R.2.

Spétka nie stosuje i nie zamierza stosowa¢ rekomendacji IV.R.2 w zakresie umozliwienia akcjonariuszom
wykonywania prawa glosu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej (tj. w zakresie punktu 3
rekomendacji IV.R.2). W ocenie Spdiki koszty stosowania rozwigzan, ktorych dotyczy w/w wytaczenie, bytyby
niewspotmiernie wysokie do potencjalnych korzysci ptyngcych z ich zastosowania (aktualnie Spotka nie
dysponuje odpowiednim sprzetem, ktéry umozliwitby przeprowadzenie gtosowania przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej), a akcjonariusze nie zgtaszali Spétce potrzeby wprowadzenia takiego rozwigzania.
Spoétka stosuje sie natomiast do rekomendacji IV.R.2 w pozostatym zakresie (fj. w zakresie punktu 1 i 2
rekomendaciji IV.R.2).

Spétka zwraca rowniez uwage, ze ostateczna decyzja co do przestrzegania niektorych zasad Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW nalezy do czionkéw Rady Nadzorczej i akcjonariuszy, na ktorych dziatanie Zarzad
nie ma wptywu.

Od dnia 1 stycznia 2015 r. w zakresie kompetencji Rady Nadzorczej i kompetenciji Zarzadu oraz od dnia 27
kwietnia 2015r. w zakresie kompetencji Walnego Zgromadzenia, Spoétka stosuje sie do zasad fadu
korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych”
wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r., z wytagczeniem zasady okreslonej w § 8
ust. 4 w/w Zasad tadu Korporacyjnego w zakresie zapewnienia mozliwosci elektronicznego gtosowania na
Walnym Zgromadzeniu. Spdtka zapewnia natomiast transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie
rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogag
wypowiadac sie w toku obrad przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad. Jest to wytgczenie analogiczne jak
wytaczenie, ktére Spotka stosuje w przypadku Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

Wdrozenie przez Walne Zgromadzenie, w zakresie kompetencji Walnego Zgromadzenia, w/w Zasad tadu
Korporacyjnego bedzie przewidziane w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktore zostanie
zwotane przez Zarzad.

4.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb
incydentalny oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W okresie sprawozdawczym, w zwigzku z powotaniem cztonkéw Rady Nadzorczej i czionkéw Zarzadu kolejnej
kadencji, nie zostata zastosowana rekomendac;ji Il.R.2. ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016” w
zakresie réznorodnosci cztonkdéw organéw pod wzgledem pici i wieku. Wszyscy cztonkowie tych organow Spotki
sg pitci meskiej, a cztonkowie Rady Nadzorczej oraz czionkowie Zarzadu sg w podobnym wieku. Inne
kandydatury, w szczegoélnosci kandydatury osob pici zenskiej nie zostaty zgtoszone.

Ponadto, w odniesieniu do zasady okreslonej w § 8 ust. 4 ,Zasad tadu Korporacyjnego Dla Instytucji
Nadzorowanych” Spoétka wskazuje, ze powotani cztonkowie Rady Nadzorczej kolejnej kadencji nie zostali nie
zostali wybrani sposréd kandydatow zgtoszonych przez akcjonariuszy mniejszosciowych. Kandydatury takie nie
zostaty zgtoszone.

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie odstgpita od innych postanowiehn zbioru dobrych praktyk w sposéb
incydentalny.

4.3. opis gtownych cech stosowanych w przedsigbiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W Spodice funkcjonuje system kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych oparty na regulacjach zawartych w procedurach wewnetrznych i polityce rachunkowosci. Za
funkcjonowanie i skutecznos¢ proceséw kontrolnych w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych
odpowiada Zarzad Spotki.

System kontroli wewnetrznej zapewnia miedzy innymi:

— kompletnos¢ ujecia w sprawozdaniu finansowym kosztéw i przychodow,

— kontrole wydatkéw i okresowg optymalizacje kosztéw,

— kontrole przygotowywanych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS i Spéiki,

— ochrone informacji poufnych,

— sprawne i szybkie korygowanie zaistniatych nieprawidtowosci.

Spotka wykorzystuje wiele elementéw stuzgcych wyeliminowaniu ryzyka btedu i utrzymaniu jakosci zarzgdzania

procesem sporzgdzania sprawozdan finansowych. Takimi elementami sa:

— podziat obowigzkéw pomiedzy poszczegdline Departamenty i osoby odpowiedzialne w Spotce, umozliwiajgcy
réwniez dwuosobowg klasyfikacje i akceptacje faktur kosztowych i przychodowych,

— system praw dostepu do bankowosci elektronicznej zapobiegajgcy nieautoryzowanemu dostepowi do
zasoboéw finansowych Spotki,

— polityka rachunkowosci, ktéra okresla zasady sporzgdzania sprawozdan finansowych oparte na przepisach
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, z
poézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z Rozporzadzeniem Ministra
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Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach
finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
emitentdow z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych witasciwe sg polskie zasady
rachunkowosci (Dz. U. Nr 209, poz. 1743 z p6zn. zmianami),

— system weryfikacji biezgcych raportéw finansowych ograniczajgcych ryzyko wystgpienia btedu, umozliwiajgcy
sprawng weryfikacje i wprowadzanie korekt w ksiegach Spotki,

— zawansowany system do prowadzenia ksiegowosci Symfonia Forte, zapewniajgcy rzetelnos¢ i wiarygodnosé
przetwarzanych informacji,

— Zzlecenie badania i przegladu sprawozdan finansowych renomowane;j firmie Ernst & Yung Audyt Polska Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. gwarantujgce ustugi badania i przeglgdu sprawozdan finansowych na
wysokim poziomie.

W procesie przygotowywania rocznych i pétrocznych sprawozdan finansowych biorg udziat Cztonkowie Zarzadu,

ktorych zadaniem jest kontrola merytoryczna i jakosciowa. Wprowadzone elementy kontroli potgczone z wiedzg

osoby prowadzacej ksiegi Spdtki oraz doswiadczeniem i renomg spoéiki audytorskiej pozwalajg na znaczne
wyeliminowanie czynnika ryzyka i zapewniajg rzetelne i zgodne z biezgcg sytuacjg finansowg Spoiki
zaprezentowanie sprawozdan finansowych.

4.4. wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatlu w ogdlnej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Emitent z uwagi na swojg forme prawng nie emituje akcji i nie posiada akcjonariatu dysponujgcego pakietami
akcji Emitenta.

4.5. wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktéore dajg specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie istniejg papiery wartosciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

4.6. wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy
wspoélpracy spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od
posiadania papieréow wartosciowych

Nie istniejg takie ograniczenia.

4.7. wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw
wartosciowych emitenta

Nie istniejg takie ograniczenia

4.8. opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Organem bezposrednio nadzorujgcym Emitenta jest Zarzad Towarzystwa. Cztonkowie Zarzgdu sg powotywani i
odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie ustala takze funkcje Cztonkéw Zarzadu (Prezes,
Pierwszy Wiceprezes, Wiceprezes lub Cztonek Zarzadu). Kadencja Cztionkéw Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkowie
Zarzadu powotywani sg na okres wspadlnej kadencji. Wynagrodzenie Czionkdw Zarzadu ustala Zarzad.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy nie zastrzezone do kompetencji innych organéw Towarzystwa.
Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséow. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

Do skfadania oswiadczen woli w imieniu Emitenta uprawnieni sg dwaj Cztonkowie Zarzgdu dziatajgcy fgcznie albo
Cztonek Zarzgdu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okre$la regulamin Zarzgdu uchwalony przez Zarzad
wiekszos$cig co najmniej 2/3 gtoséw.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzgd nie ma uprawnien do podjecia decyzji o emisji i wykupie
akcji.

4.9. opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zmiany Statutu Emitenta nastepujg zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spotek handlowych. Zmiana
Statutu wymaga uchwaty Zgromadzenia Inwestoréw i wpisu do rejestru.
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4.10. spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

W Funduszu dziata Zgromadzenie Inwestoréw. Sposéb funkcjonowania Zgromadzenia Inwestoréow okresla
Ustawa w art. 142 - 144 oraz § 5 Statutu. Zgromadzenie Inwestoréow jest organem Funduszu. Do uprawnien
Zgromadzenia Inwestoréw nalezy podejmowanie uchwat w sprawie:

1) rozwigzania Funduszu,

2) rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu,

3) wyrazenia zgody na:

a) zmiane Depozytariusza,

b) emisje nowych Certyfikatow Inwestycyjnych.

Zadna decyzja inwestycyjna nie wymaga dla swojej waznosci zgody Zgromadzenia Inwestoréw. Zgromadzenie
Inwestorow zwotywane jest przez Spoétke poprzez ogtoszenie zamieszczone na stronie internetowej
przeznaczonej do ogtoszen Funduszu, co najmniej na 21 dni przed dniem Zgromadzenia Inwestoréw.
Ogtoszenie, o ktéorym mowa w zdaniu poprzednim, powinno okreslaé miejsce, date i godzing Zgromadzenia
Inwestoréw oraz porzadek obrad. Uczestnicy posiadajgcy co najmniej 10% ogdinej liczby wyemitowanych
Certyfikatow Inwestycyjnych mogg domagac sie zwotania Zgromadzenia Inwestoréow, sktadajgc takie zgdanie na
piSmie zarzagdowi Towarzystwa. Zgdanie zwotania Zgromadzenia Inwestoréw powinno zawiera¢ w szczegélnosci
proponowany porzadek obrad. Jezeli Spotka nie zwota Zgromadzenia Inwestorow w terminie 14 dni od dnia
zgtoszenia zgdania jego zwotania, sad rejestrowy moze upowazni¢ Uczestnikdw wystepujacych z zgdaniem do
zwotania Zgromadzenia Inwestoréw na koszt Spotki. Spotka zobowigzana jest zwota¢ w terminie 4 miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego Zgromadzenie Inwestoréw, ktdérego przedmiotem bedzie rozpatrzenie i
zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za ubiegty rok obrotowy. Uprawnionymi do udziatu
w Zgromadzeniu Inwestoréw sg Uczestnicy, ktérzy nie pézniej niz na 7 dni przed dniem odbycia Zgromadzenia
Inwestorow zlozg Spoice Swiadectwo depozytowe wydane zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie.
Zgromadzenie Inwestorow odbywa sie w siedzibie Funduszu. Kazdy Certyfikat Inwestycyjny daje prawo do
jednego gtosu na Zgromadzeniu Inwestoréw. Uczestnik moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu Inwestoréw osobiscie
lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci
oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Wniosek o zwotanie Zgromadzenia
Inwestoréw oraz wnioski o charakterze porzadkowym mogg by¢ uchwalone, mimo ze nie byty umieszczone w
porzadku obrad. Jezeli przepisy Ustawy lub Statutu nie stanowig inaczej, Zgromadzenie Inwestoréw jest wazne
bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim Certyfikatow Inwestycyjnych. Uchwaly Zgromadzenia
Inwestorow podejmowane sg bezwzgledng wigekszoscig gtoséw, chyba ze Ustawa wymaga innej wiekszosci, z
zastrzezeniem, ze uchwaly w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Funduszu oraz
uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje nowych Certyfikatéw Inwestycyjnych sa podejmowane zwykig
wiekszoscig gtosow (wiecej gltoséw ,za” niz ,przeciw’). Uchwaty Zgromadzenia Inwestorow wymagaja
zaprotokotowania przez Towarzystwo. Szczegodtowy tryb dziatania Zgromadzenia Inwestorow okresla regulamin
Zgromadzenia Inwestoréw uchwalany przez Zgromadzenie Inwestoréw, z tym ze zgodnie z postanowieniami
statutu Funduszu pierwszy regulamin zostat nadany przez Spétke.

4.11. sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszlty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz
opis dziatania organéw zarzgdzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta oraz ich
komitetow

Zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy, Towarzystwo tworzy Fundusz, zarzgdza nim i reprezentuje Fundusz w stosunkach
z osobami trzecimi. Ze wzgledu na powyzsze, ponizej przedstawiono informacje dotyczgce osob zarzadzajgcych
oraz nadzorujgcych Towarzystwo.

4.11.1. Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2016 r. w sklad Rady Nadzorczej wchodzili:

Data Data
s . . Data . . .

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1 Maciej Radziwitt | Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
2. | Janusz Nowicki | VViceprzewodniczacy Rady 27.042016 | 27.04.2016 |  27.04.2019

Nadzorczej

3. | Jerzy Lubianiec | Sekretarz Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
4. | Jerzy Cieslik Czlonek Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
5. Andrzej Dadetto | Cztonek Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019

Zrodto: Emitent
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W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. Sktad Rady Nadzorczej zostat
ustalony przez Walne Zgromadzenie w dniu 27 kwietnia 2016 r.

Kompetencje i zasady pracy Rady Nadzorczej regulujg:

— Kodeks spotek handlowych,

— ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649, z p6zn. zm.),

— Statut Spoiki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Rady Nadzorczej (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 15 Statutu Spdétki Rada Nadzorcza sktada sie z 3 (trzech) do 8 (o$miu) czlonkdw, z zastrzezeniem,
ze w okresie gdy Spotka jest spotkg publiczng, w rozumieniu Kodeksu spotek handlowych, Rada Nadzorcza
skiada sie z 5 (pieciu) do 8 (o$miu) czionkéw. Czionkowie Rady Nadzorczej powotywani i odwotywani sg na
wspolng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Zgodnie z § 16
Statutu Spodtki Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego, Wiceprzewodniczgcego oraz
Sekretarza. Zgodnie z § 18 Statutu Spotki wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne
Zgromadzenie.

Zgodnie z § 16 Statutu Spotki organizacje prac Rady Nadzorczej i tryb jej funkcjonowania okresla regulamin Rady
Nadzorczej uchwalany przez nig wiekszoscig co najmniej 2/3 glosow.

Zgodnie z § 17 Statutu Spétki uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie pigcioosobowym i w zwigzku z tym, zgodnie z
uchwatg Walnego Zgromadzenia, Rada Nadzorcza wykonywata zadania komitetu audytu przewidziane w w/w
ustawie o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym.

Z uwagi na skale dziatalnosci Spétki oraz zasady powotywania cztonkdéw organoéw i ustalania ich wynagrodzenia,
w ramach Rady Nadzorczej nie zostat ustanowiony komitet (komisja) ds. nominacji ani komitet (komisja) ds.
wynagrodzen.

4.11.2. Zarzad Spotki

Na dzien 31.12.2016 r. w skiad Zarzadu Spoétki wchodzili:

Data Data
- . . Data . 5 .

L.p. Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - I

kadencji kadencji
1. | Sebastian Buczek | Prezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
2. | Artur Paderewski Pierwszy Wiceprezes Zarzgdu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
3 Piotr Pluska Wiceprezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
4. | Pawet Cichon Wiceprezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019

Zrédto: Emitent

W skitadzie Zarzadu nie nastgpity zmiany w trakcie okresu sprawozdawczego. W dniu 27 kwietnia 2016 r. Walne
Zgromadzenie powotato wszystkich dotychczasowych cztonkdéw Zarzadu na kolejng, czwartg kadencje.

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu regulujg:

— Kodeks spotek handlowych,

— Statut Spotki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 10 Statutu Spotki Zarzad Spotki sktada sie z 2 (dwdch) do 6 (szesciu) cztonkéw, w tym Prezesa,
Pierwszego Wiceprezesa, Wiceprezeséw i/lub Czionkéw Zarzgdu, powotywanych i odwotywanych na wspoing
kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Zarzgdu trwa trzy lata. Walne Zgromadzenie ustala
funkcje Czionkéw Zarzgdu. Wynagrodzenie Czionkdw Zarzgdu ustala Zarzad. Zgodnie z § 11 Statutu Spéfki, do
sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni sg dwaj Czionkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie albo
Cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Zgodnie z § 12 Statutu Spotki organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzadu
uchwalony przez Zarzgd wiekszo$cig co najmniej 2/3 gtoséw.

Zgodnie z § 13 Statutu Spoétki uchwaty Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw.

5. wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego Iub organem administracji publicznej, z
uwzglednieniem informacji w zakresie: a) postepowania dotyczacego
zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
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ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitaléow wilasnych emitenta, z
okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska
emitenta oraz b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktérych taczna wartosé stanowi odpowiednio co najmniej 10%
kapitalow wiasnych emitenta, z okresleniem tacznej wartosci postepowan
odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem
emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w
grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu,
wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron
wszczetego postepowania

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie byt strong zadnych
postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuaciji
finansowej lub rentownosci.

6. informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udzialem poszczegdlinych
produktéw, towaréw i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

6.1. opis oferowanych produktéw i ustug

Emitent jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym i prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych. Emitent emituje Certyfikaty Inwestycyjne bedgce przedmiotem oferty publicznej. Jest
to jedyny produkt oferowany przez Emitenta. Oferta Emitenta skierowana jest do inwestoréow poszukujgcych
potencjalnych zyskéw przewyzszajgcych dochody z inwestowania w tradycyjne fundusze otwarte o mieszanej
polityce inwestycyjnej. Celem Funduszu jest wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych w diugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym bez wzgledu na koniunkture rynkowg dzigki elastycznej polityce inwestycyjne;.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne Funduszu prowadzone sg przez dystrybutoréw zewnetrznych.

Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez wykorzystanie szerokiego spektrum instrumentéw, w ktére
nie mogg inwestowac¢ fundusze inwestycyjne otwarte i szerszych limitéw inwestycyjnych funduszy zamknietych.
Przedmiotem inwestycji Funduszu mogg by¢:

- akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie, na gietdach naszego regionu i innych rynkach,

- akcje spotek planujgcych IPO,

- instrumenty dtuzne, w tym emitowane przez spétki gietdowe,

- waluty obce,

- jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych,

- kontrakty terminowe lub opcje na indeksy akcji, instrumenty dtuzne, metale lub surowce.

Celem inwestycji Funduszu w instrumenty pochodne jest dgzenie do ograniczenia wahan wartosci certyfikatow
lub mozliwos¢ uzyskania ekspozycji na dang klase aktywow, by efektywniej realizowac¢ cel inwestycyjny
Funduszu.

6.2. Aktywa pod zarzadzaniem

Wielko$¢ aktywdw pod zarzadzaniem Emitenta w okresie sprawozdawczym istotnie wzrosta Poczagwszy od dnia
utworzenia Funduszu do kohca 2016 roku Fundusz wyemitowat certyfikaty pieciu emisji w ilosci 267 916 szt. za
taczng kwote 277,8 min zt. W tym czasie umorzonych zostato 6 741 szt. certyfikatéw za kwote 7,3 min zi.
Fundusz zamknat rok 2016 aktywami netto na poziomie 282,2 min zt
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7. informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkciji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw
i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga
co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy
lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z emitentem

Emitent oferuje swoje certyfikaty inwestycyjne wytgcznie w Polsce. Emitent prowadzi oferowanie certyfikatéw
inwestycyjnych za pos$rednictwem podmiotdéw, z ktérymi podpisano Umowe udzialu w konsorcjum
dystrybucyjnym. Funkcje oferujgcego w rozumieniu Ustawy o Ofercie petni NWAI Dom Maklerski S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent wspétpracuje z podmiotami oferujgcymi certyfikaty
inwestycyjne wskazanymi w tabeli ponize;.

Uprawnionymi do zapisywania sie na Certyfikaty Inwestycyjne sa osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej, w tym rezydenci lub nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia
27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (Dz. U. z 2002 roku Nr 141, poz. 1178 z p6zn. zm.).

Inwestor moze zlozy¢ zapis na Certyfikaty Inwestycyjne wytacznie za posrednictwem podmiotu, z ktérym ma
zawartg umowe o $wiadczenie ustug brokerskich i ktéry nalezy do konsorcjum dystrybucyjnego oferujgcego
Certyfikaty Inwestycyjne. Cztonkowie konsorcjum dystrybucyjnego oferujacego Certyfikaty Inwestycyjne mogg
wspotpracowa¢ z Bankami na podstawie umow regulujgcych udziat tych Bankéw w subskrypcji Certyfikatow
Inwestycyjnych, w zakresie umozliwiajgcym Bankowi przyjmowanie i przekazywanie zlecen, przy czym Inwestor
moze zlozy¢ zapis na Certyfikaty Inwestycyjne za posrednictwem Banku, pod warunkiem ze jest klientem tego
Banku. Banki niebedace cztonkami konsorcjum dystrybucyjnego przekazujg przyjete od Inwestoréw zlecenia
nabycia Certyfikatdw Inwestycyjnych do cztonka konsorcjum dystrybucyjnego, z ktérym wspotpracujg, w trybie i
terminie okreslonych w umowach, regulujgcych udziat tych Bankow w subskrypcji Certyfikatow Inwestycyjnych.

Podmioty oferujgce Certyfikaty Inwestycyjne, z ktéorymi wspoétpracuje Emitent na dzien sporzadzenia
sprawozdania

L.p. Nazwa podmiotu oferujacego Certyfikaty Inwestycyjne
1 NWAI Dom Maklerski S.A.

2 Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

3 mBank S.A.

4 Dom maklerski Raiffeisen Bank Polska S.A.

5 Alior Bank S.A.

Zrédto: Emitent

8. informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w
tym znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

W okresie sprawozdawczym Emitent zawart Umowe udzialu w konsorcjum dystrybucyjnym z nastepujgcymi
podmiotami:

- NWAI Dom Maklerski S.A.

- Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

- mBank S.A.

- Dom maklerski Raiffeisen Bank Polska S.A.
- Alior Bank S.A.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
przedstawione w punkcie 25 niniejszego sprawozdania.

9. informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z
innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatlowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania

Emitent nie wchodzi w skfad zadnej grupy kapitatowej i nie posiada podmiotéw zaleznych. Informacje o gtéwnych
inwestycjach zostaty przedstawione w punkcie 2 i 26 niniejszego sprawozdania.
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10. informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke
od niego zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych
transakcji

W okresie sprawozdawczym Emitent nie zawart istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.

Emitent w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji z jednostkami powigzanymi w rozumieniu ustawy o
rachunkowosci (Emitent nie posiada jednostek powigzanych).

11. informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent nie korzystat z finansowania w formie kredytéw lub pozyczek.

12. informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze
szczegolnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym
emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielit zadnych pozyczek.

13. informacje o wudzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i
gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielit i nie otrzymat Zadnych poreczen ani gwaranciji.

14. opis wykorzystania przez emitenta wplywéw 2z emisji papierow
wartosciowych, wyemitowanych w 2016 roku, do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia sprawozdania Emitent wyemitowat Certyfikaty
Inwestycyjne serii od 001 do 005 w ilosci 267 916 szt. za tagczng kwote 277,8 min zi. Wplywy z emisji zostaty
catkowicie przeznaczone na dziatalno$¢ inwestycyjng Emitenta. W dniu 2 stycznia 2017 r. dokonany zostat
przydziat certyfikatow inwestycyjnych serii 007 w ilosci 16 534 szt. za kwote 17,8 min zi. Réwniez wplywy z tej

emisji zostaly przeznaczone na cele zgodne z politykg inwestycyjng Emitenta. Fundusz odwotat emisje
certyfikatow serii 006.

15. objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz wynikow finansowych na rok 2016.

16. ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z
zaciagnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan,
jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdzialania tym
zagrozeniom

Zgodnie z obowigzujgcymi regulacjami, zakres dopuszczalnych inwestycji Emitenta jest ograniczony politykg
inwestycyjng, co determinuje sposéb zarzadzania zasobami finansowymi.

W okresie sprawozdawczym wolne zasoby finansowe, poza inwestycjami w instrumenty finansowe, Emitent
lokowat w lokaty bankowe. W catym okresie swojej dziatalnosci Emitent wykorzystywat wtasne zasoby kapitatowe
do finansowania biezgcej dziatalnosci i nie korzystat z zewnetrznych zrédet finansowania.

Dotychczas nie wystgpity zadne trudnosci z regulowaniem zobowigzan Emitenta i ryzyko powstania zagrozen w
tym zakresie jest niewielkie.
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17. ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, 2z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Inwestycje Emitenta w okresie sprawozdawczym ograniczaty sie do grupy instrumentéw okreslonych w polityce
inwestycyjnej Funduszu. Alokacja pozyskanych przez emitenta Srodkow byta zgodna z zatozeniami strategii
inwestycyjnej. Pozostate wolne $rodki byty lokowane na lokatach bankowych w celu zapewnienia odpowiedniego

poziomu ptynnosci Funduszu i mozliwosci biezgcego rozliczania zobowigzan z Towarzystwem, dostawcami i
dystrybutorami.

18. ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W okresie objetym sprawozdaniem z dziatalno$ci Emitent nie odnotowat czynnikow i nietypowych zdarzen, ktére
mogty by mie¢ wplyw na osiggniety wynik finansowy.

19. charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci
emitenta co najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej

19.1. czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — Rynek Emitenta i
jego pozycja konkurencyjna

19.1.1 Rynek Emitenta

Rynkiem wiasciwym dla dziatalnosci Emitenta jest krajowy rynek funduszy inwestycyjnych.

Rok 2016 byt kolejnym okresem przyrostu aktywow zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych.

W sumie w 2016 roku aktywa funduszy powiekszyty sie o 6,5 mid zt. Szczegdtowe informacje w tym zakresie
zawierajg ponizsze tabele.

Liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016
UL PSR (TS 23 26 33 39 43 50 50 54 55 59 61 |Brak
Inwestycyjnych danych
Fundusze inwestycyjne 215 281 381 499 578 655 757 907 981 | 1079 | 1246 Serail;ch

Zrédto Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu miesiecznego I1ZFA za grudzien 2016 r.

Wartosé aktywoéw funduszy inwestycyjnych

Dane w min zt 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016
Akcyjne 7292 21194| 41926| 17 533| 27 170| 32 163| 21 804| 24 604| 30 226| 28 745 29 628| 28 234
Mieszane 13626| 30378| 42420 19472| 28 405| 30432| 21286 20 163| 30 975| 31452| 32373| 24651
Aktywoéw niepublicznych 0 0 0 0| 7478 11352| 13835| 23352| 37 200| 39 741| 98 041|103 628
Absolutnej stopy zwrotu 0 0 0 0| 2051f 3508| 3023 4419| 8601| 8569| 12127| 14999
Stabilnego wzrostu 13 870| 22 497| 25856( 11614 0 0 0 0 0 0 0

Dtuzne 15705 10507| 8506( 11295| 12670 16 737| 19 775| 41 233| 34 151| 41 986| 41 093| 43 487
Pienigzne i gotowkowe 7529| 7947 8655| 7525 8731 15344| 18470 13 795| 21 016| 28 194| 29 604| 32 185
Ochrony kapitatu 2634 4964 4148| 3022 3248 3225| 2886 2281| 1546| 1294 1877 2442
Rynku surowcow 0 9 35 a7 138 286 657 519 250 324 449| 1082
Sekurytyzacyjne 132 524 641 850 924 805 1760 2071 1655 2638 5110/ 5951
Nieruchomosci 783| 1159 1625| 2530 2594 2664| 3307 3486| 2461| 2131 2130 2265
Nieokreslone 0 0 0 0 0 0| 8135| 9898| 21037 23856 0 0
Suma 61 571| 99 179|133 812| 73 888| 93 407|116 515|114 938|145 821|189 117|208 929|252 432|258 922

Zrédto: Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu miesiecznego IZFA za grudzien 2016 r.
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Wedtug stanu na koniec 2016 roku najwiekszy udziat w rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce, pomijajgc
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgce funduszami sekurytyzacyjnymi i funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi dedykowanymi dla konkretnych inwestorow, posiadaty towarzystwa funduszy inwestycyjnych
powigzane z najwiekszymi bankami detalicznymi i ubezpieczycielami. Pozostatg cze$¢ rynku zajmowato ponad
20 Srednich i matych towarzystw funduszy inwestycyjnych. W ich gronie na uwage zastugujg podmioty nie
wchodzgce w sktad duzych miedzynarodowych grup finansowych.

W ostatnich latach rozpoczely dziatalnos¢ nowe podmioty prowadzace dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania
funduszami i portfelami instrumentéw finansowych. Nalezy oczekiwaé, iz poziom konkurencji na rynku funduszy
inwestycyjnych i zarzgdzania aktywami w Polsce moze sie dalej zaostrzac.

19.1.2. pozycja konkurencyjna Emitenta na rynku krajowym

Unikalna oferta produktowa Emitenta skierowana do $cisle okreslonej grupy inwestorow — klientdéw segmentu
private banking, jest nowym podej$ciem do inwestycji w fundusze inwestycyjne. Taka innowacyjna strategia moze
przyczyni¢ sie do realizacji zatozonego celu i zaklasyfikowania w przysztosci Emitenta do grona wiekszych,
funduszy na rynku. Emitent moze konkurowaé na rynku dobrymi wynikami inwestycyjnymi przynoszacymi
wysokie stopy zwrotu z inwestycji. Atutem jest rowniez duze doswiadczenie oséb zarzadzajgcych aktywami
Emitenta, co moze by¢ postrzegane na rynku jako zacheta do powierzenia srodkéw Funduszowi.

Sie¢ dystrybucji certyfikatow inwestycyjnych Emitenta to podmioty profesjonalne, dysponujgce szerokim
dostepem do klientéw z rynku premium.

19.2. czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — strategia emitenta

Emitent oferuje certyfikaty inwestycyjne adresowane gtéwnie do zamoznych i bardzo zamoznych inwestoréw,
klientow segmentu private banking. Minimalny zapis na certyfikaty inwestycyjne funduszu to 10 szt. czyli ok. 10
tys. zt.

W celu oferowania produktu o najwyzszej jakosci Emitent nawigzat wspoétprace z wiodgcymi instytucjami
obstugujgcymi fundusze inwestycyjne, w tym: Emst & Young Audyt Polska spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), oraz Comarch S.A.
(dostawca systemu informatycznego).

Strategia Emitenta zawiera nastepujace istotne elementy:
— opfata za zarzadzanie Funduszem, sktada sie z czesci statej i zmiennej, uzaleznionej od wynikow,
— poziom premii zarzgdzajgcych funduszem jest silnie skorelowany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi,

Kluczowym elementem strategii Emitenta jest stworzenie produktu przyjaznego inwestorom. Strategia funduszu
podgza w kierunku produktu typu absolute return, ktérego celem jest osigganie stabilnych stép zwrotu w ujeciu
nominalnym,

Obok optaty za zarzgdzanie powigzanej z osigganymi wynikami, istnieje kolejna korzystna dla uczestnikéw cecha
Funduszu. Emitent posiada limit (cap) 1 mid zl, po przekroczeniu ktérego nowe wptaty moga nie by¢
przyjmowane. Emitent uwaza, ze sprawniej mozna zarzadza¢ aktywami mniejszych funduszy.

Oferta Emitenta posiada nastepujgce unikalne cechy:

— niestandardowe strategie
Emitent posiada unikalng strategie inwestycyjng, inng niz standardowo dostepne na polskim rynku fundusze
inwestycyjne. Poszukujgc pomystéw na nowe inwestycje kadra zarzgdzajgca Emitenta kieruje sie mozliwoscig
osiggania ponadprzecietnych zyskéw, wyzszych niz w przypadku klasycznych strategii, lub optymalizacjg
oczekiwanej stopy zwrotu w relacji do poziomu podejmowanego ryzyka.

— fundusze dla klientéw segmentu private banking
Emitent adresuje swojg oferte produktowg do $Scisle okreslonej grupy docelowej — zamoznych i bardzo
zamoznych inwestorow, klientéw segmentu private banking. Minimalna warto$¢ inwestycji wynosi 10.000 zt.

— poziom optat uzalezniony od wynikow
W przeciwienstwie do wiekszosci funduszy oferowanych w Polsce, poziom optat za zarzadzanie w Funduszu
jest &cisle powigzany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

— limitowana oferta
Unikalnos¢ oferty Emitenta polega réowniez na tym, Zze stosowane sg limity wptat do Fundusz. Po
przekroczeniu przewidzianego poziomu aktywow netto, Towarzystwo moze podjg¢ decyzje o zamknieciu
Funduszu dla nowych wptat. Polityka inwestycyjna Emitenta przewiduje, iz efektywniej mozna zarzgdzac
funduszami o mniejszych aktywach.

— inwestowanie w oparciu o solidne fundamenty
Filozofia inwestowania w ramach Funduszu opiera sie gtéwnie na inwestowaniu w oparciu o analize
fundamentalng. Fundusz inwestuje w te instrumenty, w stosunku do ktérych zarzadzajgcy posiadajg
odpowiednie doswiadczenie i wiedze. W przypadku akcji preferowane sg spotki dobrze zarzadzane, dziatajgce
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gtébwnie w segmencie ustug. Emitent dostrzega i zamierza wykorzystywa¢ ogromny potencjat rynkéw
wschodzgcych.

— niezaleznos¢ i zmotywowany zespot
Emitent nalezy do grupy funduszy zarzgdzanych przez niezalezne Towarzystwo zatozone przez grupe
doswiadczonych specjalistow. Dzigki temu kadra zarzgdzajgca aktywami Emitenta jest maksymalnie
zaangazowana w efektywne zarzgdzanie srodkami powierzonymi przez Klientéw.

— wspdtpraca z renomowanymi instytucjami
Emitent wspotpracuje z takimi firmami jak: Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cig sp. k. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), Comarch S.A.
(dostawca oprogramowania)

19.3. opis perspektyw rozwoju dzialalnosci emitenta

Nie istniejg jakiekolwiek znaczgce zobowigzania Emitenta lub inne zdarzenia, kitére mogg mie¢ wpltyw w
najblizszym czasie na perspektywy Emitenta, w szczegdlnosci Emitent nie jest strong umow, ktdre znaczaco
wptyng na Emitenta w najblizszym czasie ani nie sg znane Emitentowi znaczgce zmiany w zakresie kluczowego
personelu zarzgdzajgcego aktywami Emitenta, co z kolei mogloby wywrze¢ znaczacy wptyw na wyniki
inwestycyjne oraz funkcjonowanie Emitenta.

Na perspektywy rozwoju Emitenta znaczacy wplyw moga mie¢ nastepujgce niepewne elementy zwigzane z

zarzgdzaniem funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi osigganymi z tego tytutu):

— sytuacja nha GPW w Warszawie i innych gietdach ma wptyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem w
fundusze inwestycyjne, wielkos¢ aktywow pod zarzgdzaniem Emitenta, a w konsekwencji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Emitenta;

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, ktére majg wptyw na dokonywanie przez
klientow wyboru funduszy inwestycyjnych;

Elementem, ktéory moze takze wptyng¢ na dziatalnos¢ Emitenta, sg ewentualnie zmiany w polskim
prawodawstwie.

W opinii Emitenta, poza wyzej wymienionymi informacjami oraz czynnikami ryzyka, o ktérych mowa w pkt. 3
niniejszego sprawozdania, Emitent nie posiada wiedzy odnosnie jakichkolwiek innych tendencji, niepewnych
elementéw, zgdan, zobowigzan lub zdarzen, ktére mogg mie¢ znaczacy wplyw na perspektywy Emitenta do
konca biezgcego roku obrotowego.

20. zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
emitenta i jego grupg kapitatowag

W roku 2016 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzgdzania Emitentem. Emitent nie wchodzi w skiad grupy
kapitatowe;.

21. umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polgczenia emitenta przez przejecie

Emitent nie zawierat zadnych umoéw z osobami zarzgdzajgcymi, ktére przewidywatyby rekompensate w

przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, jak tez w przypadku
ich odwotania lub zwolnienia z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.

22. okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw)
emitenta oraz akcji i udziatléw w jednostkach powigzanych emitenta, bedacych
w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujagcych emitenta (dla kazdej osoby
oddzielnie)

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa jako organu
nadzorczego Emitenta, na dzieh 31 grudnia 2016 r., zostat przedstawiony w ponizszych tabelach.

Akcje posiadane przez cztonkéw organéw nadzorujgcych Emitenta na koniec 2016 r.

25 - Udziat % w A E A
Akcjonariusz Liczba akcji Wartosc no__mmalna kapitale Lese e w ezl
akcji glosow
zakltadowym
Sebastian Buczek 6 731615 673 161,50 11,17% 11,17%
Artur Paderewski 2 364 867 236 486,70 3,92% 3,92%
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Pawet Cichon 1488019 148 801,90 2,47% 2,47%
Andrzej Dadetto, pos$rednio 1 387 485 138 748,50 2,30% 2,30%
Jerzy Cieslik 1148580 114 858,00 1,91% 1,91%
Piotr Ptuska 1028 768 102 876,80 1,71% 1,71%
Jerzy Lubianiec, posrednio 528 925 52 892,50 0,88% 0,88%
Maciej Radziwit 0 0,00 0,00% 0,00%
Janusz Nowicki 0 0,00 0,00% 0,00%
Razem 14 678 259 1 467 825,90 24,36% 24,36%

Zrédto: Emitent

Akcje posiadane tacznie przez Cztonkéw Zarzadu oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej organéw
nadzorujacych Emitenta koniec 2016 r.

o Udziat % w < ro L
Akcjonariusze Liczba akcji V_Vartosc " kapitale LEHE 2 w lezse
nominalna akcji glosow
zakladowym
Zarzad 11 613 269 1161 326,90 19,27% 19,27%
Rada Nadzorcza 3064 990 306 499,00 5,09% 5,09%
Razem 14 678 259 1467 825,90 24,36% 24,36%

Zrédto: Emitent

Ponadto osoby bezposrednio zarzgdzajgce Funduszem, czyli Pan Sebastian Buczek — Prezes Zarzadu
Towarzystwa i Zarzadzajagcy Funduszem posiada 2.000 Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu oraz Pan
Barttomiej Cendecki — Zarzgdzajgcy Funduszem posiada 130 Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

23. informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po
dniu bilansowym), w wyniku ktérych mogq w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Wedtug wiedzy Emitenta nie istniejg takie umowy.

24. informacje o systemie kontroli programéw Certyfikatéow Inwestycyjnych
pracowniczych

Emitent nie prowadzi programéw przyznawania pracownikom Certyfikatow Inwestycyjnych.

25. informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
emitenta

25.1. informacje o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania
finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata
zawarta ta umowa

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa, do badania sprawozdan finansowych Emitenta za rok
obrotowy 2016 wybrana zostata firma Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.
k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa. Ernst & Young Audyt Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. jest czionkiem Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw wpisanym do rejestru
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym 130.

Umowa o badanie i przeglad sprawozdan finansowych Emitenta za rok obrotowy 2016 r. zostata zawarta w dniu 3
marca 2016 r.
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25.2. informacje o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy oraz za poprzedni rok obrotowy,
odrebnie za: badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustugi poswiadczajace, w tym
przeglad sprawozdania finansowego, ustugi doradztwa podatkowego, pozostate ustugi

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych (Ernst & Young Audyt Polska
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.) za przeglad sprawozdania finansowego Emitenta za pierwsze
pétrocze 2016 roku oraz badanie sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2016 wynosi tgcznie
11 070 zt. W poprzednim roku obrotowym Emitent nie ponosit kosztow wynagrodzenia na rzecz podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, poniewaz biezacy okres sprawozdawczy jest pierwszym
okresem, za ktore sporzgdzane jest sprawozdanie finansowe Emitenta.

Emitent nie wyptacat wynagrodzenia na rzecz podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego z
innych tytutéw niz wymienione powyze;.

26. omowienie podstawowych zmian w lokatach funduszu, z opisem gtéwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze
portfela (lokat)

Do grona inwestycji, ktére w okresie sprawozdawczym w sposob istotny kontrybuowaty do wynikéw, nalezg

miedzy innymi: Altus TFI, Moneta Bank (Czechy), Dom Development, Livechat i Vistula. Dobre wyniki przyniosta
réwniez inwestycja w korporacyjne instrumenty dtuzne.

Inwestycje, ktore przyniosty straty, obejmujg walutowe kontrakty terminowe typu futures i forward, ktére stanowity
gtownie zabezpieczenie przed wptywem zmiany kursu walutowego na wycene instrumentéw denominowanych w
walutach obcych.

Istotne zmiany w alokacji aktywdéw, obejmujg inwestycje w spotki Dom Development, Vistula oraz Livechat, w
wyniku ktoérych nastgpito zwiekszenie alokacji. Wzrost ten zostat czeSciowo zabezpieczony pozycjg krotkg w
kontraktach terminowych na indeksy gietdowe. Pojawity sie takze pierwsze inwestycje na rynku surowcowym, np.
ekspozycja na ztoto.

Udziat gtéwnych kategorii lokat a aktywach Funduszu przedstawia tabela w punkcie 2.3 niniejszego sprawozdania

27. oméwienie polityki inwestycyjnej funduszu w raportowanym okresie wraz z
analizg dziatan zwigzanych z realizacja jego celu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, a polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz
charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz Warto$¢ Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlegac¢ istotnym wahaniom.

Fundusz moze lokowa¢ swoje Aktywa w:

1) papiery wartosciowe,

2) wierzytelno$ci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

3) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

4) Waluty,

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
6) Towarowe Instrumenty Pochodne,

7) Instrumenty Rynku Pienieznego,

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Fundusz moze lokowac swoje Aktywa rowniez w:
1) Tytuty Uczestnictwa,
2) Depozyty.

Udziat poszczegolnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow
Funduszu w poszczegélne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych z Ustawy i Statutu.

Fundusz bedzie dazyt do osiggania dodatniej $redniej rocznej stopy zwrotu w diugoterminowym horyzoncie
inwestycyjnym, niezaleznie od sytuacji na rynkach finansowych, dzieki elastycznej polityce inwestycyjnej oraz
inwestowaniu w rézne kategorie lokat. Stopy zwrotu Funduszu nie powinny by¢ wysoko skorelowane ze zmianami
wartosci indeksow gietdowych. Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Z uwagi na szeroki zakres mozliwosci inwestycyjnych Funduszu, zwraca sie uwage, ze niektére kategorie lokat, w
szczegolnosci w Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne, udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnos$cig oraz wierzytelnosci mogg charakteryzowacé sie wyzszym poziomem ryzyka inwestycyjnego.
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Fundusz nie bedzie koncentrowat swoich inwestycji na z gory okreslonych branzach, sektorach iregionach
geograficznych. Aktywa Funduszu bedg inwestowane gtéwnie w instrumenty wybrane sposrod nastepujacych
lokat:

a) akcje spotek notowanych na GPW,

b) akcje spotek notowanych na innych gietdach,

C) akcje lub udziaty polskich spoétek niepublicznych,
d) Instrumenty Pochodne,

e) Instrumenty Diuzne,

f) Depozyty,

9) Waluty.

Fundusz moze réwniez lokowa¢ Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych i
instytucjach kredytowych.

Ponadto, Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne
emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete, majgce siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez Towarzystwo.

Udziat poszczegolnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu, bez uwzgledniania pozycji w instrumentach
bazowych Instrumentéw Pochodnych, bedzie wynosit:

1) Instrumenty Udziatowe — od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu, w tym Instrumenty Udziatowe
emitowane przez spotki niepubliczne — od 0% do 50% wartosci Aktywéw Funduszu,

2) Instrumenty Dtuzne i wierzytelnosci — od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu,

3) Waluty — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu,

4) Tytuty Uczestnictwa — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu,

5) Depozyty — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu.

Fundusz moze inwestowa¢ nie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jednag
instytucje wspolnego inwestowania, majgcg siedzibe za granica.

Szczegdty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w Statucie Funduszu.
Fundusz realizowat inwestycje zgodnie z opisang politykg inwestycyjng. W poczatkowym okresie budowania
portfela inwestycyjnego struktura aktywéw odbiegata od zatozonego w polityce inwestycyjnej modelu. W trakcie

realizowania kolejnych inwestycji portfel inwestycyjny nabierat proporcji zgodnych z zatozong strategig i polityka
inwestycyjna.

28. objasnienie skrotow

bank prowadzgcy dziatalno$c¢, o ktdrej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Obrocie
lub bank upowazniony do przyjmowania zapiséw dziatajacy w charakterze agenta firmy
inwestycyjnej, zgodnie z postanowieniami art. 79 Ustawy o Obrocie, wspotpracujgcy na

Bank - ; PR X .
postawie odrebnej umowy z co najmniej jednym Domem Maklerskim w procesie
przyjmowania zapiséw na Certyfikaty Inwestycyjne w ramach $wiadczenia ustug
przyjmowania i przekazywania zlecen

Certyfikaty

Inwestycyjne, papiery wartosciowe emitowane przez Fundusz

Certyfikaty

Emitent / Fundusz QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Towarzystwo /

Spotka — w zakresie Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

pkt 4
\(IBVZ\:ZZSV\?ZV w Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie
Kodeks spotek ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spoétek handlowych (t.j. Dz.U. z 2013 r., poz.
handlowych, KSH 1030, z p6ézn. zm.)
Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego
Eg’rr?snokr(c):}lrjlri podmioty oferujgce certyfikaty inwestycyjne
Depozytariusz depozytariusz, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych
IZFA Izba Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami
Wynagrodzenie Towarzystwa z tytulu zarzgdzania Funduszem, pobierane z aktywow
Optata za Funduszu. Wynagrodzenie to skiada sie z czesci statej pobieranej okresowo (optata

zarzadzanie

stata za zarzadzanie) oraz czesci zmiennej uzaleznionej od osigganych wynikow
inwestycyjnych pobieranej jednorazowo na koniec roku (optata zmienna za
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zarzgdzanie). Opfata za zarzgdzanie stanowi koszt dla Funduszu. Pobrana przez
Towarzystwo opfata za zarzadzanie stanowi przychod Towarzystwa, nazywany
wynagrodzeniem za zarzadzanie.

private banking

zindywidualizowana obstuga zamoznego klienta oferowana przez banki

Prospekt, Prospekt

dokument, o ktéorym mowa w art. 21 Ustawy o Ofercie, bedgcy podstawg emisji

Emisyjny Certyfikatéw Inwestycyjnych
H;tgl\j\;z;aléﬁtawa ° ustawe z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
inwestycyjnych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2014 roku, poz. 157 ze zm.)

Ustawa o Ofercie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych (tj. Dz. U. z 2013 r. poz. 1382 ze zm.)

Ustawa o Obrocie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (j. Dz. U. z 2014 r.
poz. 94 ze zm.),

Warszawa, 23 lutego 2017 roku ,f"”,ﬂf/
‘}/,’ /"'4 / ;;_./
e 4 / "/ ‘ /"”,/
)~ j/ L // 4
/) / / i
Sebastian Buczek P/d’el’eWSkl
Prezes Zar;?du zy Wiceprezes Zarzadu
Gska Pa

Wiceprezes Zarzadu cheprezes Zarzadu
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Oswiadczenie Zarzadu Emitenta dotyczace rzetelnosci sporzgdzenia rocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta

Zarzad spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedgcej organem nadzoru QUERCUS
Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne
sprawozdanie finansowe Funduszu za rok 2016 i dane poréwnywalne, sporzgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowg i finansowg Funduszu oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalno$ci Emitenta
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Warszawa, 23 lutego 2017 roku I
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Oswiadczenie Zarzadu Spotki dotyczace podmiotu uprawnionego do badania rocznego
sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedgcej organem nadzoru QUERCUS
Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania i przegladu
sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2016,
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego
sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

7
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Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
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. 00-124 Warszawa
Working aaqerer Tel. +48225577000
Faks +48 22 557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestoréw QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego ZamKknigtego
oraz dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2016 roku QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz”), z siedziba
w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, na ktére skladaja si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywéw pienigznych sporzadzone za okres od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty objasniajgce i informacje dodatkowa
(,,zatagczone sprawozdanie finansowe”).

Format zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku wynika
z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papier6w wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim
(,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkow
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”)
zarzadzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacj¢ zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujgcymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrol¢ wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedng
dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego  znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zatagczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYK! ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowledzialnogcia sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawle, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowe;j”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob,
aby uzyskaé wystarczajgca pewnosé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztafcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dob6r procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej Towarzystwa
zarzadzajgcego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjgtych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez ocene ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta, zardwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli
wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii biegltego rewidenta.
W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem
jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji i rachunku przeplywéw pienigznych za okres

od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

2




EY

Building a better
working world

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z ustawa o rachunkowosci oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie z
dzialalnosci spetniatlo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie si¢ z trescig sprawozdania z dzialalnosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji
biezacych i okresowych i czy sa one zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym. Naszym obowigzkiem bylo takze zlozenie oswiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja postanowienia art.
49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych i sg
zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w §wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy
istotnych znieksztalcen w sprawozdaniu z dziatalnosci.

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu

Nasza opinia z badania zalaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji Zarzadu
Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa”).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,,rozporzadzenie™) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spelnial wymagania przewidziane w
rozporzadzeniu.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zataczonego sprawozdania
finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniajg postanowienia § 37, ustgp 1 rozporzadzenia i czy sg one zgodne z informacjami zawartymi
w zataczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i s zgodne z informacjami zawartymi w zalagczonym sprawozdaniu finansowym.
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Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie Depozytariusza.

Warszawa, dnia 23 lutego 2017 roku
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QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigeach ztotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

W dniu 8 pazdziernika 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydata zezwolenie na
utworzenie QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,,Fundusz”).

Siedziba Funduszu miesci sie w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.Czas trwania Funduszu jest
nieograniczony.

Fundusz w dniu 8 grudnia 2015 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 1266.

Fundusz posiada numer NIP: 1070034766 nadany w dniu 17 grudnia 2015 roku oraz symbol
REGON: 363229773 nadany w dniu 15 grudnia 2015 roku.

Wylacznym przedmiotem dziatalnos$ci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienigznych zebranych
publicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem izasadami polityki
inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.

Wedlug stanu na dziei 31 grudnia 2016 roku Fundusz wyemitowal 267.916 certyfikatow
inwestycyjnych oraz umorzyt 6.741 certyfikatéw inwestycyjnych.

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 8 grudnia 2015 roku
do dnia 31 grudnia 2016 roku (,,okres sprawozdawczy™).

Organem zarzadzajgcym Funduszu jest Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12. Towarzystwo jest wpisane do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000288126.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dzien 23 lutego 2017 roku wchodzili:

Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu

Artur Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Pluska - Cztonek Zarzadu

Pawet Cichon - Czlonek zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie byto zmian w sktadzie Zarzadu
Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywdw Funduszu jest Deutsche Bank Polska S.A. z siedzibg
w Warszawie, przy al. Armii Ludowej 26 (,,Depozytariusz”).

Ksiegowos$¢ Funduszu oraz ewidencja inwestoréw Funduszu jest prowadzona przez Towarzystwo.
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2, Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na listg
pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. w dniu 18 grudnia
2015 roku zostata wybrana przez Rade Nadzorcza Towarzystwa do badania sprawozdania finansowego
Funduszu.

Ernst & Young Audyt Polska sp6tka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 3 marca 2016 roku z Zarzagdem Towarzystwa przeprowadziliSmy
badanie sprawozdania finansowego za rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie przeprowadzonego
przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania finansowego procedury byly
zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
calo$é. Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajacych informacji, ktére nie maja wplywu
na sprawozdanie finansowe traktowane jako catos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 23 lutego 2017 roku wydaliSmy opini¢ biegtego rewidenta
bez zastrzezen o nastepujace) tresci:

,,Dla Zgromadzenia Inwestoréw QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego oraz
dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakorczony dnia 31 grudnia
2016 roku QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz”), z siedzibg
w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, na ktére sktadaja si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 31 grudnia 2016 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeplywow pieni¢znych sporzadzone za okres od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa
(,,zatgczone sprawozdanie finansowe”).

Format zalgczonego sprawozdania finansowego za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2016 roku wynika
z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego pafistwem cztonkowskim
(,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).

Odpowiedzialno$é Zarzqdu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkow
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe
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Zarzad Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”)
zarzadzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelna
prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrolg wewngtrzng, ktéra uznaje za niezbgdna
dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bigdem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos$¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zataczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowe;j”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymog6w etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob,
aby uzyskaé wystarczajaca pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dob6r procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach
procedur badania, nie za$§ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrznej Towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
jak réwniez oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta, zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalceri oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli
wystepujg, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formufowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogoéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem
jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe:
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— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji i rachunku przeptywdw pienigznych za okres
od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z ustawg o rachunkowosci oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
z dziatalnosci speiniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie si¢ z trescig sprawozdania z dziatalnosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji
biezacych i okresowych i czy sa one zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu
finansowym. Naszym obowigzkiem bylo takze zlozenie oswiadczenia, czy w swietle naszej wiedzy
o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziafalnosci istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja postanowienia art.
49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych i sg
zgodne z informacjami zawartymi w zalgczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w swietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy
istotnych znieksztalcen w sprawozdaniu z dziatalnosci.

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do inwestorow Funduszu

Nasza opinia z badania zalaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji Zarzadu
Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa”).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,rozporzadzenie”) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spelniat wymagania przewidziane w
rozporzadzeniu.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zatgczonego sprawozdania
finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 rozporzadzenia i czy s one zgodne z informacjami zawartymi
w zafgczonym sprawozdaniu finansowym.

I
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Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i sg zgodne z informacjami zawartymi w zalgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zataczonego sprawozdania finansowego dotaczono oswiadczenie Depozytariusza.”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliSmy w okresie od dnia 2 listopada
2016 roku do dnia 10 listopada 2016 roku oraz od dnia 30 stycznia 2017 roku do dnia 23 lutego
2017 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa od dnia 2 listopada 2016 do dnia 10 listopada 2016 roku
oraz od dnia 30 stycznia 2017 roku do dnia 23 lutego 2017 roku.

2.2 Os$wiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnos¢ za rzetelno$¢ i jasnos¢ sprawozdania
finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyl, iz udostepnit nam wszystkie dane finansowe Funduszu,
ksiegi rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielit niezbgdnych wyjasnien. Otrzymalismy
rowniez pisemne o$wiadczenie z dnia 23 lutego 2017 roku Zarzadu Towarzystwa o:

o kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Funduszu,
 wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w sprawozdaniu finansowym Fundusz, oraz

 ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapity
po dacie bilansu do dnia zlozenia oswiadczenia.

W os$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia mogace mie¢
wplyw na sprawozdanie finansowe Funduszu.

Jednoczesnie o$wiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego Funduszu nie nastgpily
ograniczenia zakresu badania.

Otrzymali$my stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu od Depozytariusza,
ktore zostato uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach rachunkowych Funduszu na
dzien 31 grudnia 2016 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza, o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie”).

Stany certyfikatow inwestycyjnych na dziei 31 grudnia 2016 roku =zostaly potwierdzone
przez Towarzystwo prowadzace ewidencj¢ inwestoréw Funduszu.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za okres sprawozdawczy jest pierwszym podlegajacym badaniu
przez kluczowego bieglego rewidenta sprawozdaniem finansowym sporzadzanym przez Fundusz.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
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3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacj¢ finansowa Funduszu w okresie
od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wyliczone na podstawie danych finansowych
zawartych w sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

2016!
Lokaty 245.854
Aktywa netto 282.165
Wartos$¢é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 1.080,37
11.580

Wynik z operacji
Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego (%)? 8,04%

(WANcu - WANCcw) x 100
WANCco

Wskaznik efektywnosci (%) 8,10%

wynik zoperacjix 100
srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztow dziatalnosci do sredniej wartosci aktywdw netto

(%) 8,96%
koszty Funduszu netto x 100

srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny -0,60%
Od grudnia do grudnia 0,80%

t0 - poczatek okresu obrachunkowego
t1 - koniec okresu obrachunkowego
WAN — wartos¢ aktywdw netto

! Dane finansowe obejmujg okres od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku.

2 Do wyliczenia stopy zwrotu za pierwszy okres sprawozdawczy przyjeta zostala wartosé nominalna (poczatkowa) certyfikatu
inwestycyjnego na poczatek pierwszego okresu sprawozdawczego oraz wartos¢ na koniec pierwszego okresu
sprawozdawczego.
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3.2 Komentarz

Zbadane sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy jest pierwszym podlegajagcym badaniu
przez kluczowego bieglego rewidenta sprawozdaniem finansowym i dlatego nie zostaly
zaprezentowane dane porownawcze.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesigcy liczac
od dnia 31 grudnia 2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci. W szczegélnoéci na dzief niniejszego raportu
nie wystapily przeslanki rozwiazania Funduszu okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U.2014.157
z péZn. zm — ,,ustawa o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy Zarzad
Towarzystwa wskazal, ze zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone
przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy
od dnia 31 grudnia 2016 roku i ze nie wystgpuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowo$¢ stosowanego systemu ksiggowosci
Ksiggowos¢ Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Comarch Asset
Management w siedzibie Towarzystwa.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach, Fundusz
posiada aktualng dokumentacj¢, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
orachunkowosci (Dz. U. 2013.330 z pdZniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”),
w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci ksiag rachunkowych, ktore
moglyby mieé¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu, a ktére nie zostatyby
usuniete, w tym dotyczacych:

» zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci;

o rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezbtednosci ksiag rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksiag rachunkowych;

» udokumentowania operacji gospodarczych;
» powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym sprawozdaniem finansowym;

o spelniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowe;j
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa i pasywa bilansu oraz pozycje ksztaltujgce wynik z operacji Funduszu

Struktura aktywdéw, w tym lokat, zobowigzan i kapitaldéw Funduszu oraz charakterystyka pozycji
ksztattujacych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywow i zobowiazan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawg o rachunkowosci.

Wykazany stan lokat Funduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie
w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu ze stanem
faktycznym zostata potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza Funduszu dotaczonym do zbadanego
sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedlug wartosci
godziwych. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy nie
zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywéw wartosci godziwych.

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny z zapisami
ksiegowymi.

3. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu, noty objasniajace oraz informacja
dodatkowa sporzadzone =zostaly, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia.
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4. List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do inwestorow Funduszu
(,,List Towarzystwa”), opisujacg wyniki dzialania Funduszu w okresie sprawozdawczym. Informacje
zawarte w tym liscie, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu, sg z nim zgodne.

5. Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzity kontroli w Funduszu.

6. Sprawozdanie z dzialalnos$ci Funduszu

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Funduszu w okresie
od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznalismy, ze informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkoéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim i sg zgodne
z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu. W s$wietle wiedzy
o Funduszu ijej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego Funduszu
nie stwierdziliSmy istotnych znieksztalcen w sprawozdaniu z dziatalnosci.

7. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikow istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych.

10/11



QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres od dnia 8 grudnia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach ztotych)

8. Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w okresie sprawozdawczym nie zostaly naruszone
przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace wpltyw na zbadane sprawozdanie
finansowe Funduszu.

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego badaniem
nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowigzujgce Fundusz oraz terminy i procedury
rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu. W trakcie
przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktéw wskazujacych, Ze nastgpilo naruszenie tych
przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu.

Warszawa, dnia 23 lutego 2017 roku

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident

/%L J LUAWXQ_ Ernst & Young Audyt Polska
ﬂzi 4 y . spdtka z ograniczong odpowiedziainodciy
[] '

spétka komandytowa
Maja Man }ela Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
nr 11942
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 23 lutego 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowoéci
funduszy inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej
,Funduszem”), zarzgdzanego przez QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., o$wiadcza, ze dane dotyczgce stanéw aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych, jak tez pozytkow
z nich wynikajgcych, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 01.01.2016 r. do 31.12.2016 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Kloc Barttomej Polewczyk

?
/Pethomocnik Petnomocnik
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