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ZA OKRES OD 01.01.2019 ROKU DO 30.06.2019 ROKU



Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sdb&au QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d46 dnia 30.06.2019 r.
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Zarzd Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3gddnie z Ustawz dnia 29 wrzéia 1994 roku o rachunkova (Dz. U. z 2018 r
poz. 395, z pin. zm.) oraz Rozpogrzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 20U sprawie szczegoélnych zasad rachunkmivo
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249zp®859 z péniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe spralaoi finansowe

Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 0Zsig@019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, neels&tada si

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegow
. Zestawienie lokat spagdzone na dzie30 czerwca 2019 roku w kwocie 27 701 tys. ztotych.
. Bilans sporzdzony na dzig 30 czerwca 2019 roku, ktéry wykazuje aktywa nettiowocie 32 535 tys. ztotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zstigc2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, wykgzuujemny wynik z
operacji w kwocie -967 tys. ziotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 ,rakkazujce
zmniejszenie stanu aktywow netto o kevet 733 tys. ztotych.

6. Noty objaniajace.

7. Informacg dodatkovy.
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sub$zndQUERCUS short za okres od dnia 01.01.2019 r. @03M06.2019 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestymy Otwarty
Nazwa skrécona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestygyptwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnyolw@dzonego przeza8l Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod nteneRFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalé&na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowag®FL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pieravag/cena aktywdw netto Funduszu przeprowadzona aastedizié
28 marca 2008 roku. Dniem rozpecia dziatalnéci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestyayjny
Fundusz zostat utworzony na czas nieogranic:

Na dzier 30.06.2019 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFICiglaghe § nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r. dzieygpod nazwy QUERCUS Selektywny)
QUERCUS Agresywny

QUERCUS Dtuny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dziataj pod nazw QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018
dziatapcy pod nazw QUERCUS Turcja)

QUERCUS Obligacji Skarbowych (do dnia 28.12.2018 ialdacy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS short

Subfundusz QUERCUS short zostat utworzony w dniu 2jar8010 roku. Otwarcie kg nasipito 27 maja 2010 roku. Przydziat jednostek zost&bdany 28
maja 2010 roku.

Cel inwestycyiny, specjalizacja i stosowane ogrardenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitfego aktywdw w wyniku wzrostu waroi lokat. Subfundusz nie gwarantuje gpiiccia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdzie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terminaaendeks WIG20. Funduszdrie zajmowat pozyejkrotka w
kontraktach na WIG20. @& aktywoéw Subfunduszu, ktéra niedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty termiegtiv nie lgdzie ztzona jako
depozyt zabezpieczay, Subfunduszdulzie inwestowat w instrumenty dine, a take w inne instrumenty finansowe., np. instrumentyykej. Subfundusz
bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stos@weasady i ograniczenia inwestycyjne choae w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zargtago.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfundugzst odwzorowanie zmian indeksu WIG20short

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycja kat od 50% do 125% watc aktywow

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% watt@ktywow,

3. Instrumenty dtne - od 0% do 100% waso aktywow

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wadicaktywow

5. Depozyty - od 0% do 100% waitd aktywdw

Szczegobtowe informacje o ograniczeniach i limitachdstycyjnych, ktérym podleggajokaty Subfunduszu, a tad petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzsdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotkeyixie
Siedziba: Warszaw

Adres ul.Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-4(

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy 8
Numer KRS 000028812

Data wpisL 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu afeepkres od 01.01.2019 roku do 30.06.2019 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2019 roku.

Dane poréwnywalne: od 01.01.2018 roku do 31.12.20k8.00az od 01.01.2018 roku do 30.06.2018 roku.
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sub$zndQUERCUS short za okres od dnia 01.01.2019 r. @03M06.2019 r.

Zatozenie kontynuowania dziatalndci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostatmdpone przy zalzeniu kontynuowania dziatalsoi przez Fundusz oraz Subfundusz wadaj
si¢ przewidzi€ przyszigci. Zdaniem Zargdu Towarzystwa nie istnigjokoliczndici wskazujce na zagrezenie kontynuowania dziataldo Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 mjegiod dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonuacy przeghdu sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczampowiedzialnécia sp. k.
Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je ré@nicujacych

Subfundusz zbywa nagtujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A Zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, caazaye mog by¢ nabywane bez konieczéw zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategoriig/lsywane bezpmednio przez Fundusz oraz zammnictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy matpbywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadachstmgch w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie vigza ni 3,8% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wycznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiéenowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodetk Jednostki uczestnictwa kategoriigzbywane bezpwednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warziojwania jednostek uczestnictwa kategorii S w rdmograméw inwestycyjnych olgla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tythimania pobierana jest optata dystrybucyjna niesag n 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnegéepenta jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odknfa mae by pobrana optata
umorzeniowa w wysokei nie wyzszej n 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat vacarfednego programu inwestycyjnego. W okresietpinj
sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostiestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 7 sierpnia 201!
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sdb&au QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d46 dnia 30.06.2019 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna

30.06.2019 31.12.2018
Warto §¢ wg ceny Wartp $¢ na dziei Utdziat w aktywach Warto §¢ wg ceny Wartp $¢ na dziei Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zi tys zt % tys zi tys zt %

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wart&iowe 26 344 26 601 71,26 23 328 23 591 68,6[L
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczemmdpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 1000 1100 2,95 1 000 1 090} 3,17
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspolnego inwestowania mag siedzib za granig 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelngci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomdci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
[RAZEM 27 344 27 701 | 74,21 | 24 328 24 681 71,78

Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofsjéajacymi oraz informagj dodatkovd, ktore stanowi integralr czesé
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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2) Tabele uzupetniajice

Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdb$zu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d4® dnia 30.06.2019 r.

Wartos$¢ wg
RN Warto$¢ wg | wyceny na Udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj S.IEdZ'by Instrument Liczba ceny nabycia dzien aktywach
emitenta bazowy .
bilansowy
wtys zt tys zt %
Kontrakt terminowy FW20U1920 | PLOGF0016766 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w Wie Polska Indeks WIG20 713 0 0 0,00
PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany’ | [ 713 | 0 | 0 0,00 |
Warto$é¢ Liczba Warto$¢ wg wy\::\l;r;or:;\zgi @ Udziat w
. . . . . Kraj siedziby Termin Warunki nominalna ceny nabycia . aktywach
Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu oprocentowania bilansowy
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 8300 8300 8426 8502 22,78
DS1019 | PLO0001054 Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbBawa Polska 2019-10-25 5,50 % - stalq 3040 3 000 31p4 1533 8,45
'WZ0120 | PLO0001086( Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb@awa Polska 2020-01-25 1,79 % - zmienfe 4500 4 5p0 4402 4548 12,18
MCI 19062020 | PLMCIMGO002¢ Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Palsk 2020-06-19 5,69 % - zmiennp 80 80 80p 8 2,
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 18 000 18 000 17 918 18 099 48,48
'WZ0121 | PLO0001060¢ Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb@awa Polska 2021-01-25 1,79 % - zmienfe 5500 55p0 5926 5563 14,90
\WZ1122 | PLO0001093" Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbBawa Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienfe 7090 7 0po 6 923 7017 18,80
'WZ0124 | PLO0001074! Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb@awa Polska 2024-01-25 1,79 % - zmienfe 5500 55p0 5469 5519 14,78
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 25 500 25 544 25 800 69,11
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 800 800 801 2,15
PODSUMOWANIE 26 300 26 344 26 601 71,26}
. Warto$¢ wg Wartosé wg. Udziat w
. . n . . Liczba " wyceny na dzigé
Jednostki uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa rodzaj funduszu ceny nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %
GAMMA Parasol Biznes SFID
subfundusz GAMMA Nienotowane na rynku aktywnym subfundusz GAMMA 4 227,0000 1000 1100 2,95
PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywn' [ 4227,0000 | 1000 [ 1100] 2,95
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdb$zu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d4® dnia 30.06.2019 r.

3) Tabele dodatkow:
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
x Warto$¢ wedtug Procgntowy
L n . Warto$¢ wedtug ceny N udziat w
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba . wyceny na dzié
nabycia bilansowy w tys aktywach
Wy : ogotem
Obligacje Skarbu Ratwa, Bony Skarbowe,
Papiery wartéciowe gwarantowane przez SkarbiStava Obligacje gwarantowane 25500 25544 25800 69,11

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY Wartcs¢ na 30.06.2019
wtys. z %
brak 0 0,0C

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

PAPIERY WARTO $CIOWE EMITOWANE PRZEZ MI EDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM ~ JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALE ZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sdb&au QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d46 dnia 30.06.2019 r.

2. BILANS
sporzadzony na dziex 30.06.2019 - w tygicach ziotych

30.06.2019 [ 31.12.2018 |
: Aktywa 37 328 34 385
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 9627 9704
2. Naleznosci 0 0
3. Transakcje przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 25 800 21278
diuzne papiery wartiowe 25 800 21278
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 1901 3403
diuzne papiery wartiowe 801 2313
6. Nieruchoméci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 4793 117
1. Zobowijzania wtasne subfunduszy 4793 117
2. Zobowizania proporcjonalne subfunduszy 0 0
1l Aktywa netto ( I-1l) 32535 34 268
Y% Kapitat funduszu 53152 53918
1. Kapitat wptacony 995 984 954 267
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -942 832 -900 349
\ Dochody zatrzymane -20 396 -20 278
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lnké&b -3 050 -2 762
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat -17 344 -17 51
Vi Wozrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia -221 628
Vi Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji{V+/-VI) 32 535 34 268
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 510 671,451045 518 620,83275
Wartai¢ aktyw6w netto na jednosghiczestnictwa kategorii A (w z4) 63,71 66,08

Niniejszy bilans naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofjj@jacymi oraz informaej dodatkovy, ktére stanowvd integralry czg$¢ sprawozdania
finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 201!
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sdb&au QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d46 dnia 30.06.2019 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2019 - 30.06.2019 - w #igsich ztotych
01.01.2019- | 01.01.2018- | 01.01.2018-
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
I Przychody z lokat 349 55( 27
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 3 6] 3
2. Przychody odsetkowe 344 544 26
3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0 o
4. Dodatnie saldo gdic kursowych 0 0 o
5. Pozostate 0 0 q
Il Koszty funduszu 637 1 293 65p
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 597 121 61[L
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0 o
3.  Optaty dla depozytariusza 18 39 19
4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 9 18 9
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 o
6. Ustugi w zakresie rachunko#@ 12 14 9
7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0 o
8.  Ustugi prawne 0 0 o
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 q
10. Koszty odsetkowe 0 1 o
11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0 o
12. Ujemne saldo edic kursowych 0 0 o
13. Pozostate 1 3 3
11l Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
\Y% Koszty funduszu netto ( II-1ll ) 637 1 293 65p
\% Przychody z lokat netto (I-IV) -288 -743 -37
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -679 547 3 90p
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym 1709 -189 2 06B
z tytutu r@nic kursowych 0 0 q
2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: -849 730 183p
z tytutu r@nic kursowych 0 0] q
| VI Wynik z operacji (V+VI) -967 -196 3524
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) | -1,8q -0,3$ 7,85

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofijéjacymi oraz informacj dodatkow, ktore stanowi
integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbhru QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2019 - 30.06.2019 - w4gsich ztotych

01.01.2019 - 30.06.2019

01.01.2018 - 31.12.2018

I. Zmiana Warto §ci Aktywow Netto

1. Wartas¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprademczego 34 268 24 364
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}ym: -967 -196
a) przychody z lokat netto, -288 -743
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 170 -183
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat -849 730
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -967 -196
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razesnfym: -766 10 100
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 41717 127 588
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie képitetytutu odkupionych j.u.) 42 483 117 488
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdBht+5) -1733 9 904
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 32 535 34 268
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 34 348 32 036

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie wpzalawczym, w tym: -7 949,381705 144 243,77725(
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 642 684,766118 1879 294,44643
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 650 634,147823 1735 050,66918
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -7 949,381705 144 243,77725(

2. Liczba jednostek uczestnictwa naragtajod pocztku dziatalndci funduszu, w tym: 510 671,451045 518 620,83275
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 833 206,988079 11 190 522,22196
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 11 322 535,537034 10 671 901,38921
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 510 671,451045 518 620,83275

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -

IIl. Zmiana warto §ci aktywOw netto na jednostlke uczestnictwa kategorii A

Wartd¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavezzego 66,08 65,08
2. Wartas¢ aktywow netto na jednosgluczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 63,71 66,08
3. Procentowa zmiana was aktywow netto na jednosgluczestnictwa w okresie sprawozdawczym -3,59P0 1,54
4. Minimalna warté¢ aktywoéw netto na jednosgluczestnictwa 61,84 60,45
w dniu 2019-02-06 2018-01-23
5. Maksymalna wart& aktywéw netto na jednosgkiczestnictwa 68,67 74,44
w dniu 2019-05-23 2018-06-28
6. Wartas¢ aktywow netto na jednosgkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresiaspzdawczym 63,71 66,08
w dniu 2019-06-30 2018-12-31
[IV. Procentowy udziat kosztdw funduszu wiredniej wartosci aktywdw netto, w tyrr: 3,71% 4,04%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,48% 3,81%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotownaazicych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,10% 0,12%
4. Procentowy udziat optat zydanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,05% 0,06%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie uatlowdci 0,07% 0,04%
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie igania aktywami funduszu - -

= =

Z uwagi na rénorodnd¢ czynnikdw maicych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow;darEl nie jest w stanie oszacai#osci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto hyadnalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofj@jacymi oraz informagj dodatkova, ktére
stanowj integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowgi Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustaw z dnia 29.09.1994 r. o rachunkaied(Dz. U. z 2018 r poz. 395, z i zm.

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnyzarizdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz2.2018 r., poz. 56, z pd. zm.)
Rozporzdzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w spearczegdinych zasad rachunkéeidunduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozpdeeniem. Fundusz stosuje zasady rachunkowgstalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDAN FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato spdzone w ¢zyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane tysiacach ztotych, chybae zaznaczono inaczej.zéd charakter i istotn& danej pozycji wymaga innej
doktadndgci - fakt ten odnotowany jest w notach dinjmjacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wénitev tysigcach ztotych mize powodowad réznice w
wartascach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikaj z zaokyglen, ktdre nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku dgnaitwv brutto Subfunduszu.

Na dzier bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Sutsfuszu, obejmygy:
1) przychody z lokat netto - stanawe ré&nice pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanegiwuystraty) z wyceny lokat.
Na dzier bilansowy przyto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do sprawozdiaaizsowego, zestawienie lokat, bilans, rachunek wynikwperacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objgniajace i informac¢ dodatkowy. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2019 - 30.06.2019

B. UUIMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1 Operacje dotyege Subfunduszu ujmujeesiv ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz
2 skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz nazjednego z Subfunduszy ujmuje i ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego omigm
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast skiadiukat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz I8ldbfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje siw ksiegach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostatearte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio vealaalbo umowie.
3 Nabyte sktadniki lokat ujmujeeiv ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiagdegre nabycia réwa zero.
5  Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki gnegre nabycia wynikaica z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zgstat
otrzymane, skorygowarp ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piave.
6  Zmiarg wartasici nominalnej nabytych akcji, nie powodigh zmiany wysokéci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje 8i ewidencji analitycznej, w ktérej
dokonuje s zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkovesjycnabycia.

IN

7 Zysk lub stra¢ ze zbycia lokat wylicza si metod; "najdrazsze sprzedaje sijako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysoko
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaekiyeiej stopy procentowej, najugzej bieacej wartdgci ksiegowej (nie stosuje sido
sktadnikéw lokat bdacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa wsck C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

8  Zysk lub strat ze zbycia walut wylicza sizgodnie z pkt. 7.

9 W przypadku gdy jednego dnia dokonanéransakcije zbycia i nabycia danego sktadnika lokgiierwszej kolejn&ci ujmuje sé nabycie sktadnika.

10 Nalezna dywidend; z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmsiew ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kursiwisgkdniajacy wartgci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo tdzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnyjmuje st w
ksiggach rachunkowych w dniu nagtiym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sa zbyte, wedtug wargoi réwnej zero, w dniu naginym po wygénieciu tego prawa.

13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptyvaawzrost/spadek wyniku z operacji.

14  Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszuje sk w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

15 Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potwiendia zawarcia transakcji, uwzglnia st w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowizan.

16 Operacje dotycre Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej § wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wgedniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzfeujecia tych operacji w kgigach Subfunduszu. 2eli operacje dot. Subfunduszu wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala
kursu — ich warté& okresla si w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia tlejskupna papieréw wargiowych denominowanych w walucie obcej nie stanplokat
Subfunduszu a ich egie w ksigach nasipuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowizania i nalenosci Subfunduszu wynikafe z zawartych transakcji kupna lub sprzadavaluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzeday papieréw wartéciowych wycenia si od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) weditedniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczeg6lngci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odzajieh papieréw wartaiowych, wycenianych w wartei godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe odtlblnkowych naliczagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo edic kursowych powstate w wyniku wyceggodkéw pienéznych, nalénosci oraz zobowgzan w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmuyv szczegoélngci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za z@zanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw kypaek zacignigtych przez Subfundusz oraz waftozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentéw dhanych) rozlicza si w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy praveey),
¢) ujemne saldo edic kursowych powstate w zaiku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowjzaa w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz natee odsrodkéw pienéznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych pksviaj wartas¢ aktywdw Subfunduszu w dniu
wyceny.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy sirezerve na przewidywane wydatki. Platéw z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszajprzednio utworzaprezerve.
Limitowane koszty operacyjne sjmowane w wysoki nie przekraczapej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczanakjgstego dnia wyceny od
wartasci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny lubmuuej podstawy édacej zmieng wpltywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na czs¢ stah wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ngcstah wynagrodzenia za zaydzanie obliczana jest w
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wysokdsci nie wyzszej ni 3.5% w skali roku od warfoi aktywoéw netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera optadystrybucyjm, optat wyréwnawca oraz opta¢ umorzeniovg w wysokaici zgodnej ze Statutem. Optaty te stangwdbowizanie
wobec Towarzystwa — nig sljmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwihzane bezpoednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywanevscataici z aktywow Subfunduszu. deli koszty obcazaja Fundusz w caki -
partycypac danego Subfunduszu w tych kosztach obliczarsi podstawie stosunku Wagtd Aktywoéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzagy dzier ujecia zobowazania w ksggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawietavgizbycia/nabycia
sktadnikéw lokat dotyczca wiecej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji gtajy ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wécto
transakcji danego Subfunduszu w wéctdransakciji ogétem.

26 Dniem wprowadzenia do kgj zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest fizigcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpduiia
subrejestrze (z tymze na potrzeby okidenia wartgci aktywow netto na jednosgkuczestnictwa w okridonym dniu wyceny nie uwzgtnia st zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajych z zapis6w w subrejestrze uczestnikow Subfundwsdniu wyceny).

27 Wszystkie zobowzania zwazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczesmistwazane § w kwocie wymagaicej zaptaty.

28 Jednostki uczestnictwa podlegadkupieniu w kolejnéci okreslonej, metod HIFO, co oznaczaze jako pierwsze odkupywane gednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zob@ah i wyniku z operaciji
Dniem Wyceny jest dzig na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietldzie Rapi#vartgciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wycemywélkv Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
wartasci zobowizan Funduszu oraz zobowian Funduszu zwdzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia WertAktywéw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartasci Aktywédw Netto Subfunduszu, ustalenia WatbAktywow Netto Subfunduszu na Jednasticzestnictwa, a tale ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywoéw Funduszu stanowi suma Wasgtd Aktywow Subfunduszu i Wartai Aktywéw innych Subfunduszy. Wargé Aktywéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartasci Aktywdw Netto Subfunduszu i Waga Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowazania ustala giwedtug wiarygodnie oszacowanej waitbgodziwej z zastrzesniem pkt Ill, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2,
4i5.
Il. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnsmku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktuemyane s nastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje

2) warranty subskrypcyjn

3) prawa do akcj

4) prawa pobort

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

6) listy zastawni

7) diuzne papiery wartiiowe, w tym obligacje zamient

9) certyfikaty inwestycyjni

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze racgae lub instytucje wspdlnego inwestowaniaguoejsiedzib za granig,

11) instrumenty rynku piegtnego

12) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji

13) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu.

2. Wartcs¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymnrynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznaczagsiedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonegaktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowiagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamjai@ — w oparciu o kurs zamketgia, a jeeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku gizie dos¢pny kurs zamknricia — w oparciu o ostatni kurs dgghy o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowiaglych bez odgbnego wyznaczania kursu zaméeia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dogpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notoyesinolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kiesimolitego, a jeeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku niglhie dos¢pny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu otoskars dos¢gpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku gtbwnym nie zawartgadnych transakcji na danym skfadniku lokat lub wolumen olwatéd danym sktadniku lokat jest znaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadamistdmgmi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosigi@onizsze metody wyznaczania wastogodziwej:
1) przyjmuje s¢ wartcs¢ wyznaczon zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku
2) jezeli niedos¢pne g wartcsci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danyradsiiku lokat jest znagzo niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny pneyg s¢ wartgi¢ wyznaczogn w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemaliwa jest wycena w oparciu o meteakreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje skurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrze&eniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie iay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jeeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aganmynku, warté¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza s wediug ostatniego doginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnist. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzeeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie iy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

5. W przypadku wysfpienia szczegdlnych zdarzéub pojawienia sj istotnych komunikatow zwzanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie Notawap.)
mogacych miet wptyw na wycer sktadnikéw lokat, wart& sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego getgo kursu koryguje siw celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wétct@odziwej, w ten sposélie przyjmuje sj wartdi¢ ustalor zgodnie z poriiszymi zasadami:

1) przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowam na podstawie danych deghnych w serwisie Reuters Pricing Service, zejedane te nie gsdostpne — to do wyceny stosujegsi
wartas¢ oszacowadprzez Bloomberg Generic (w pierwszej kolegjcip lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kpiesci),
2) przyjmuje s¢ wartds¢ oszacowasmwedtug widciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstaeieych wejciowych pochodazcych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemaliwe jest oszacowanie waro skitadnika lokat wedtug powgzych metod, wartg tego sktadnika okiéa siec na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nietdiagcego s¢ istotnie sktadnika, w szczegékuw o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

4) jezeli niemaliwe jest zastosowanie metody oklenej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatni dostpng wartas¢ sktadnika lokat, skorygowano wartgi¢ adekwatg do
biezacej sytuacji emitenta, ustalpprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegdwg wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najepwiedzy i wiary.

6. W przypadku sktadnikéw lokatedacych przedmiotem obrotu naggiej niz jednym aktywnym rynku, waréeia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z porsizymi zasadami:
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1) wyboru rynku giéwnego dokonujezsia koniec kadego kolejnego miegia kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany woén obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostgtmpetnego miesta kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest ject@nie na aktywnym rynku na terytorium RzeczpospolitdgKiej i za granig kryterium wyboru rynku
gtéwnego jest mdiwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier wagciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktdiy pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnego¢masge:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegodlnych rynkédnial rozpocgcia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynagsbbrét papierem wartaiowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrobdwposzczeg6lnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
1ll. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktym rynkt
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyasaig nastpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym ryt
1) akcje
2) warranty subskrypcyjn
3) prawa do akcj
4) prawa pobort
5) kwity depozytowe
6) instrumenty pochodr
7) listy zastawni
8) diwzne papiery warticiowe, w tym obligacje zamient
9) jednostki uczestnictw
10) certyfikaty inwestycyjn:
11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze racgae lub instytucje wspélnego inwestowaniaguoejsiedzib za granig,
12) depozyty
13) waluty nie bdace depozytami,
14) instrumenty rynku pieginego,
15) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji,
16) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu.
2. Wartcs¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowehya aktywnym rynku wyznacza; sk zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposoéb:

1) W przypadku dhanych papieréw wartiowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pigmego kedacych papierami wartziowymi oraz innych papieréw
wartasciowych inkorporugcych prawa maitkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacignigcia diugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowangj prz
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwdgleniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wéetpjezeli ich utworzenie okze si konieczne, przy
czym skutek wyceny zaliczagsbdpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztaaetkowych.
2) diuzne papiery wart&iowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodreisle powhzane z wycenianym papierem giym to warté¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniegdati@go instrumentu finansowego modelu wyceny wnihjac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6linych wbudowanych instrumentéw paejch, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodneaeisle powizane z wycenianym papierem ghym, wéwczas wartg wycenianego instrumentu
finansowego kdzie stanowd sune wartdici dtuznego papieru warggiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) egzonej przy
uwzgkdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wéetavbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyaparciu o modele wiaiwe dla
poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie ¥/pkttymze jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nigentyé
wiarygodnie okréona to taki instrument wyceniagsivedtug metody okidonej w punkcie a);
3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedhagtaici godziwej spetniajcej warunki wiarygodni, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
IV. Szczegdbine metody wyceny skiadnikéw lokat
1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowkaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniaesipoczwszy od dnia zawarcia umowy kupna mejaskorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopeptowej, z uwzgldnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wéetpjezeli ich utworzenie
okaze sk konieczne.
2) Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wagiowych, przy zobowjzaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniazspoczwszy od dnia zawarcia umowy sprzegia
metod, korekty ré&nicy pomedzy cerm odkupu a cepsprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczasemigoego w wart@i godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — waséogodziwa
wynikajaca z ksijg rachunkowych stanowi, na diigrzeszacowania, nowo ustaipskorygowan cerg nabycia tego sktadnika i stanowi podstado wyliczea
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W sgélresci w wyzej wymieniony sposéb wyceniagsiltuzne papiery wartéciowe, od dnia ostatniego ich
notowania do dnia wykupu.
4) Nalezndsci z tytutu udzielonej piyczki papieréw wartéciowych wycenia s wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wargoiowych.
5) Zobowhzania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przgtych dla tych papieréw wartoiowych.
V. Metody wyznaczania wardoi godziwej
1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanychkigwanym rynku nielgdacych papierami dinymi stosuje si ponizsze metody wyznaczania wastd
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warté ustala sj wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymaciji:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokgdlone pomidzy niezalenymi od siebie i nie powzanymi ze sodpstronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdisometod poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metgebréwnywalnych transakciji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlrionetodt zdyskontowanych przeptywéw piganych,

d) metody ksigowe, a w szczeg6lkoi metodt skorygowanej wartei aktywoéw netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich wamgznacza si przy uzyciu modelu, uwzgldniajgcego w szczegdlroi wartas¢ godzing
akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz w&rteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugoych warrantom lub prawom
poboru;

Strona | 12



Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sub$zndQUERCUS short za okres od dnia 01.01.2019 r. @03M06.2019 r.

3) w przypadku praw do akcji — ich wai® wyznacza si na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku cemy@niacego s¢ istotnie skladnika, w
szczegdInéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w pediu gdy nie mgna wskaza takiego sktadnika lokat, wedtug wagm godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;

4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich watowyznacza si na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku cemygua wartgciowego, w zwizku, z
ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wasiowych inkorporujgcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajicym z akcji, za wyitkiem spoétek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza sj wedtug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pk#)1 w zalenosci od charakterystyki
papieru wartéciowego;

6) w przypadku depozytéw — ich waséostanowi warté¢ nominalna powkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efelejatopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwegtych i tytutbw uczestnictwa emitowanych przez fundusagraniczne lub instytucje wspéinego
inwestowania mage siedzil za granig — wycena w oparciu 0 ostatnio ogtoszomartas¢ aktywdw netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglinieniem zdarze majacych wplyw na ich wart& godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia waitd aktywoéw netto na jednostk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut ushsictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o teodgceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumeradv szczegdinei w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakgjmniany walut, stép procentowych — wedtug modelyskdntowanych przeptywdw piggiinych;

9) w przypadku walut nie dglacych depozytami — ich war§é wyznacza si po przeliczeniu wedtug ostatniego dgstegosredniego kursu wyliczonego na Daie
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzgidnianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowsstv1 pkt 1), do wyceny skfadnikéw lokat, o ktérych mowa w ugpki 1),
naleza:

1) dostpnas¢ wystarczajcych, wiarygodnych informacji i danych wejowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziataléc) oraz zatéenia dotyczce dziatania spétki,

3) okres, jaki uptyat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skiealiokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt eryi@ny sktadnik lokat, zawartych przez podmioty tredgtace niezalenymi od siebie i nie
powigzanymi ze safpstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posidadeygodne informacije,

5) wielkas¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pklit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodizz aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalene porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wycerygstosowane w sposébagty. Kazda
ewentualna zmiana wycenydrie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pigmvpo6troczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu igoabnym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomigstzypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim pain
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jestikamvym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu agg@nym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w watitabcycl

1.

3.

Aktywa oraz zobowizania denominowane w walutach obcych wycengd ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nje s
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérgflgnominowane.

Aktywa oraz zobowgzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje; st walucie, w ktorej wycenianeasaktywa i ustalane zobowzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedtug ostatniego daginegosredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NangdBank Polski.

Wartas¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutatih,ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursureska s w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu zbytych loke 0 0
Razem 0 0
NOTA 3 )
Zobowigzania (w tys. PLN) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 4 497 0
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 19C 4
z tytutu rezerw 10z 10¢ :
pozostate, w tym: 4 5
- optaty dla depozytariusza 4 4
Razem 4793 117
NOTA 4

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA $RODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto $¢ na 30.06.2019 Warto$¢é na 31.12.2018
Waluta / Ban w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 7 294 7 294 6 206 6 206
PLN Dom Maklerski mBanku 2333 2333 3498 3498
Razem 9627 9 70¢

Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIONMSRODKOW PIENEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU (w tys.)

Srednia wartos¢ w okresie 01.01.2019 - Srednia wartos¢ w okresie
30.06.2019 01.01.2018 - 31.12.2018
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni starsrodkéw pienéznych? 6 70% 7 89¢
Razem 6 708 7 89¢
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* §redni stansrodkéw piengznych zostat wyliczony na podstawdeedniej z dziennych saldodkéw na rachunkach bankowy

I1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuija.

NOTA 5

Ryzyka

1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - waséogodziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéetsktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmiamgnkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzdiich spadaj, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych gestyumentéw dtunych rosi. Ryzyko
stopy procentowej zatg od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsezkostopy dochodowdei. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tymasyge jest
ryzyko stopy procentowej. Im 18za stopa odsetkowa i stopa dochod@mivimstrumentu, tym wisze jest ryzyko stopy procentowej. Bhe papiery wartciowe
zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniszzegolnie obgkone ryzykiem zmiany warfci godziwej wynikagcym ze zmiany poziomu stép procentowych.

30.06.201 31.12.201
Aktywa obchzone ryzykiem wartéci godziwej wynikagcym ze stopy procentowej tys. PLN 3152 7131
% 8,4 20,74

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pignie
W przypadku dhanych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentawarystpuje ryzyko przeptywoéw pieginych wynikajice ze stopy procentowej, ktéra
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w apanginkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentoyagetoduje ryzyko przeptywéw pieginych
zwigzanych z wysokia wyptacanego kuponu.

30.06.2019 31.12.2018
tys. PLN 23 448 16 460
Aktywa obchzone ryzykiem przeptywdw pieginych wynikajcym ze stopy procentowej % 62,81 47,87

2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zyziane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko @énia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpéci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku wéanitaktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeleim zobowgzan wynikajacych z kontraktéw

finansowych przez emitentéw papieréwiych, payczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierangtsansakcje. Ryzyko ob#gnia oceny kredytowej to ryzyko spac

wartasci aktywdw netto Subfunduszu spowodowane pemiem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub emRjizyko rozpgtosci kredytowej to ryzyko spadku
wartasci aktywdéw netto Subfunduszu spowodowane zmianampigtosci kredytowej dla emisji, czyli rnicy miedzy cenami instrumentéw dtoych o

poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emétw o rénych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkiepiprow diinych, ktérych emitentem

sa inne podmioty ni Skarb Pastwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uieae jest za nieistotne. Na dzigporzdzenia sprawozdania emitentami innymi Skarb
Paistwa byt MCI Capital S.A. Ryzyko zazane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéwdiesSubfunduszu nieistotne.

30.06.2019 31.12.2018
Maksymalne obaienie ryzykiem kredytowym na dzidilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowikéw (bez uwzgidnienia wartéci godziwej tys. PLN 801 2313
dodatkowych zabezpieaze % 2,15 6,72
30.06.2019 31.12.2018
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegbligtegoriach lokat tys. PLN 801 2313
Obligacje komercyjne i komunalne. % 2,15 6,72

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obaizone g aktywa i zobowjzania Subfunduszu denominowane w walutach obcygryk® spadku wartei aktywéw netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej@sshku do walut obcych.

30.06.2019 31.12.2018
Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

W tabelach powsej prezentowaneadylko wartdci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowkku okr&lonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lip€d.2 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalriei przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.2047 r., poz. 1444) Towarzysto informuje, do pomiaru catkowitej ekspozyciji
Fundusz mierzyt ryzyko stosig ekspozyej AFI wykorzystupc meto@d zaangaowania i metod brutto.

Ocena ryzyka ptynnimi subfunduszu polega na monitorowaniu phgmev srednim i diugim okresie. Polega ono na pomiarze ptycirmoszczegélnych
sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego subfunduseaz analizie koncentracji uczestnikéw i przeplywdpikatowych. W celu ograniczenia ryzyka ptyscio
subfundusz inwestuje ¢ aktywéw w najbardziej ptynne instrumenty finansowglicinstrumenty dtine z terminem zapadakw do 1 roku oraz utrzymuje
saldosrodkéw pieng¢znych na odpowiednio wysokim poziomie adekwatnynpdufilu ryzyka subfunduszu. Na didilansowy udziat tych najbardziej ptynnych
aktywéw w catdci aktywoéw subfunduszu wynosit 51,5%.
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NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zagtej Data 30.06.2019 Data 31.12.2018
Nazwa papieru warggsiowego pozycji pozycji zapadalnéci wtys. PLN  zapadalnéci  wtys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1920 | PLOGF001676&el inwestycyjny 3
Krotka 2019-09-23 0 2019-03-15 0
Razem 0 0
30.06.2019 31.12.2018
Nazwa papieru warggsiowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1920 | PLOGF0016766 Wartgs¢ nominalna 32670 31391
32 67( 31 39!

NOTA 7
Transakcje przy zobowhzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupt
Transakcje przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie r@stie przeniesienie na Subfundusz praw wtésiiayzyk.

30.06.2019 31.12.2018
Nazwa papieru warfgiowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 8

Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2018 roku Funduszadiegat kredytéw i payczek oraz nie udzielat pgczek.

NOTA 9
Waluty i r6 znice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziaterwg walut i po przeliczeniu na walupolsk (w tys. PLN)
Warto$é na 30.06.2019 Warto$é na 31.12.2018
Walute w walucie wtys. zt w walucie wtys. zt
Brak §rodkéw denominowanych w walucie 0 0 0 0
0 0

Razem
Pozostate pozycje bilansy & PLN

2. ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE DODATNIE R&ZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tysR)

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -

Niezrealizowane rinice kursowe -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

kategorie lokat Waluta
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0

3. ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE UJEMNE R@NICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w ty$R)

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019-  01.01.2018-  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
Niezrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019-  01.01.2018-  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
NOTA 10

Dochody i ich dystrybucjes
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.RN)

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Kategorie lokat

Obligacje 48 46 39
Kontrakty terminow 12z -22¢ 2 02¢
Razenr 17¢ -188 2 06:
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Kategorie lokat

Diuzne papiery wart&iowe -120 -3 -7

Jednostki uczestnictwa 9 18 11

Kontrakty terminowe -738 715 1835
-84¢ 73C 183¢

Razem
3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania docho

NOTA 11
Koszty Subfunduszt

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodritatgem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty dsokgci limitow, dotyczce kosztéw Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztéw badania i pidégl sprawozdafinansowych, szczegoétowo opisanych w statucie tisad.

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0

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

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Wynagrodzenie state 597 1219 611

Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0 0

Razen 597 121¢ 611
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict\

30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017
2535 34 268 24 364

Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN)

Wartas¢ aktywdw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. 63,7 66,08 65,08

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sdb&au QUERCUS short za okres od dnia 01.01.20d46 dnia 30.06.2019 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdafzdotyczcych lat ubiegtych, ktére powinny zoétajete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znacacych zdarzeniach jakie nasipity po dniu bilansowym, a nieuwzgédnionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu spolzenia niniejszego sprawozdania nie wyay istotne zdarzenia, ktére naddoby up¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktérych by nie uwdgiono.

Zestawienie oraz obj&nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwrywalnych danych
finansowych a uprzednio sporadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie raportowym nie wygility roznice pom¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio spoegdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymktérych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bkdéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje
Poczwszy od dnia 1 stycznia 2019 r. obeniu ulegta optata za zadzanie pobierana z funduszu z poziomu 3,8% w sékii do 3,5%.

Uwzgledniajac zakres dziatalni, a w szczegdlni zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnycbwarzystwo nie identyfikuje ryzyk zazanych
z tzw. twardym Brexitem magym potencjalnie nagpi¢ 31 padziernika 2019 roku.

W szczegélinéi:

a) nie wystpuja zagraenia dla dziatalnii funduszy w konteicie wspoltpracy lub korzystania z ustug podmiotéwatyech siedzib lub miejsce
zamieszkania na terytorium Wielkiej Brytanii,

b) fundusze inwestycyjne zadzane przez Towarzystwo nie posiadajswoich portfelach inwestycyjnych aktywoéw dopusatych do obrotu na
terytorium Wielkiej Brytanii, ani aktywow, ktérychmitentami Bdz wystawcami g podmioty z siedzipw Wielkiej Brytanii, a ktére niess
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym isfveie czlonkowskim innym aiWielka Brytania,

¢) zmiany otoczenia regulacyjnego nie gnajaczenia w kontékie mazliwosci wykonywania przez Towarzystwo i zadzane fundusze oboazikdw
wynikajacych z przepiséw prawa, spetniadiadczé, ani dochodzenia roszazea drodze cywilnoprawne;.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Sprawozdanie z dziataléa Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 02008 r. do dnia 30.06.2019 r.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO S$CI ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZA OKRES OD 01.01.2019 ROKU DO 30.06.2019 ROKU

Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wagbkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

1
W okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@d aktywdéw netto

1.2

13

14

5.2

przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-3,59%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygniosta 1,54%. Spadek stopy zwrotu wynikat
gtéwnie ze wzrostu warfei indeksu WIG20 oraz realizowanej przez subfuncadityki inwestycyjne;j.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfail70 tys. zt co w poréwnaniu z waiy zrealizowanego zysku w roku poprzednim
réwnym -183 tys. zl, dato znaczny wzrost. Z koligizhce inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wply negatywnie na warto
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawoziigw w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -849 zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyty aktywa o wartéci 41717 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 42483 tys. zt.

Wartas¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wé¢iresprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjr zgodnie z przyjta strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestycji w okresie etyjm
sprawozdaniem byly gtéwnie kontrakty terminowe nb320 (krétka pozycja) oraz obligacje. Do grupy istyeji, ktére przyniosty najwssz stop;
zwrotu mana zaliczy obligacje. Negatywnie na wynik wphgly kontrakty terminowe na WIG20 oraz oplata za gdranie. Nalgy zwrdcié uwag na
pasywny charakter funduszu i fake przy rosacym indeksie WIG20 naky zgodnie z polityk inwestycyjr oczekiwa@ ujemnego wyniku na
subfunduszu.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegétowo w Tabeli Uzupeliaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku
obrotowego

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarifemtom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczy:

1. sytuagj na GPW w Warszawie i innych gieldach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fusze inwestycyjne, wielko
aktywéw pod zargdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondaucji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundpgavestycyjnych,
wielkos¢ aktywéw pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszirmae przektada sic na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Giéwne ryzyka zwgzane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko technik finansowych- ryzyka zwiazane z zawieraniem uméw meych za przedmiot instrumenty pochodne (w tym niagdaryzowane
instrumenty pochodne), mggych wplywa& na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wartei portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemateji.

Ryzyko kredytowe - ryzyko kredytowe zwizane jest z kondygjfinansova emitentéw dtanych instrumentéw finansowych wchadgch w sktad
portfela inwestycyjnego. Ryzyko zyziane jest z niewywrzywaniem s z regulowania zobowrai dotyczacych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu
okreslonych instrumentéw dinych.

Ryzyko operacyjne— ryzyko zwizane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw
wewrktrznych lub zdarziezewretrznych, co mge wplyraé na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgtego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalriei w okresie
objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rgku regulowanym, nad kt6ra specjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkngty albo alternatywna spotka inwestycyjna przegli kontrol e.

W okresie objtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatiganatywny fundusz inwestycyjny nie praejontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie30.06.2019 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.
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Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spzia@czym wyniosta 4 124,9 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynnéci nadzoru zgodnii dziatalndci towarzystwa z prawemgdznie 11 pracownikéw, wyniosta 2
308,1 tys. zt, co stanowito 55,96% catkowitej kwetynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo cz$¢ zmienry stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fiméesowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadki

alternatywnego funduszu inwestycyjnego postuggpego s¢ nazwa "EuVECA"
Nie dotyczy.

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w

przypadku alternatywnego funduszu inwestycyjnego pstugujacego s¢ nazwa "EUSEF".
Nie dotyczy.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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