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JEDNOSTKOWE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS STABILNY
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYC YJNY OTWARTY

ZA OKRES OD 01.01.2019 ROKU DO 30.06.2019 ROKU
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Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.
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Zarzd Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3gddnie z Ustawz dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2018 r poz.
395, z pén. zm.) oraz Rozpogezeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 20U sprawie szczegdlnych zasad rachunkoiounduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1858&zniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe spralaaie finansowe Subfunduszu
QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01 stycznia 20k do dnia 30 czerwca 2019 roku, na ktore skiagda

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaagow
. Zestawienie lokat spogdzone na dzie 30 czerwca 2019 roku w kwocie 73 643 tys. ziotych.
. Bilans sporzdzony na dzig 30 czerwca 2019 roku, ktéry wykazuje aktywa nettowocie 83 506 tys. zlotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zstigc2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, wykgzudodatni wynik z
operacji w kwocie 5 659 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019, ralgltazujce zmniejszenie
stanu aktywow netto o kwet2 053 tys. ziotych.

6. Noty objaniajace.

7. Informacg dodatkovy.
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Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnyowadzonego przeza® Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku podnevem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalddna podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansawey DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pisra& wycena aktyw6w netto Funduszu przeprowadzaostatama dzik 28
marca 2008 roku. Dniem rozpaca dziatalndci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwsgtych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzier 30.06.2019 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy S#Atdrielone g nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r fdaiey pod nazw QUERCUS Selektywny)
QUERCUS Agresywny

QUERCUS Dhiny Krotkoterminowy (do dnia 28.12.2018 r. dziatj pod nazw QUERCUS Europa)
QUERCUS Obligacji Skarbowych (do dnia 28.12.201@zratajcy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym néniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Stabilny

Subfundusz QUERCUS Stabilny zostat utworzony w diypadziernika 2013 roku w wyniku przeksztatcenia subliusszu QUERCUS Chiny, ktory zostat
utworzony w dniu 30 paiziernika 2013 roku. Otwarcie lggi nasgpito 30 padziernika 2013 roku. Przydziat jednostek zostalahalny 30 pzdziernika 2013 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ogrargenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitfego aktywow w wyniku wzrostu wardai lokat. Subfundusz nie gwarantujegmgiiccia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat aktywa w instrumenty akcyjne oramstrumenty diane, przede wszystkim emitowane, gzrane lub
gwarantowane przez SkarbBawa lub Narodowy Bank Polski lub spotki publiczkgirych akcje $ notowane na GPW, a takw inne instrumenty finansowe,
przy zachowaniu przewidzianych limitéiw. Subfundusalizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanigyaidw gtdwnie w instrumenty akcyjne oraz instrument
diuzne, z przewaginstrumentéw dtanych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusizy, aby osigna¢ wzrost wartéci jednostki uczestnictwa Subfunduszu woiy nominalnym (absolut
return).

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagiujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wéciaktywow,

2. Instrumenty dine - od 0% do 100% wast aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wadicaktywow

4. Depozyty - od 0% do 25% wastd aktywow

Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktorym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.
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Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

Towarzystwo zarzdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spékeyjna
Siedziba Warszaw

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

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XIl Wydziat GospodarcziRE
Numer KRS 000028812

Data wpisL 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszmalepkres 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.oraz od 01.01.2018 roku do 30.06.2018 roku.

Zatozenie kontynuowania dziatalndci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zogtatmdzone przy zatkzeniu kontynuowania dziataldoi przez Fundusz oraz Subfundusz wataj s
przewidzi€ przysziGci. Zdaniem Zarzdu Towarzystwa nie istnigj okoliczngici wskazujpce na zagrzenie kontynuowania dziataldoi Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miegiod dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonupacy przeghdu sprawozdania finansowego

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je r@nicujacych

Subfundusz zbywa nagiujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii Azbywane w ramach podstawowej oferty Funduszuzoaezaze mog by nabywane bez konieczéw zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorig&isywane bezpoednio przez Fundusz oraz zaganictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarcimteo
uczestnika inwestorzy i uczestnicy matabywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadaclestimych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierarst je
optata dystrybucyjna nie vigza nk 2,5% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wycznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod waiemkoferowania programu przez fundusz i dystrytautor
oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowdpdstki uczestnictwa kategorii $ Zbywane bezpwednio przez fundusz oraz zaspednictwem
dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki Zoyia jednostek uczestnictwa kategorii S w ramaolramoéw inwestycyjnych okéka prospekt oraz
odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania podoia jest optata dystrybucyjna niessza nk 2,5% zadeklarowenej przez uczestnika sumy wplatmach
danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazmhpierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia seoby¢ pobrana optata umorzeniowa w wysétidnie wyzszej
niz 2,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplamach jednego programu inwestycyjnego. W okresjghyn sprawozdaniem oraz w okresie
poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii 8 byty zbywane.

Warszawa, 7 sierpnia 201!
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Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna

30.06.2019 [ 31.12.2018 |
Wartosé wg ceny Wartg §¢ na dziei Udziat w aktywach Warto §¢ wg ceny Wartf) $¢ na dzie Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 55180 41 548 49,27 70 648 42 46 49,4p
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 wartiiowe 31711 32087 38,04 26 999 27 42 24,1p
Instrumenty pochodne 0 8 0,01 0 4 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczgodpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu{y ucze_stnictwa em?towahe prze; instytucj_e 0 0

wspolnego inwestowania mag siedzib za granig 0,00 0 0 0,00
Wierzytelndci 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 [ 86 891 | 73 643 | 87,32 | 97 647| 69 890 73,56

Niniejsze zestawienie lokat naleanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami odij@jacymi oraz informagj dodatkow, ktére stanowd integralr czg$¢
sprawozdania finansowego.

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

2) Tabele uzupetniajce

. Warto ¢ wg ceny Wartose wg. Udziat w
Liczba ) wyceny na dzié
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 47 328 336 0,40
ALTUS TFI | PLATTFIO0018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 82842 2732 699 0,83
ATREM | PLATREMO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3174 433 385 0,46
BEST | PLBEST000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 027 8 6 0,01
BIK | PLBIKPT00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 61338 2341 2480 2,94
DEKPOL | PLDEKPL00032 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 10 841 937 111
ESSYSTEM | PLESSYS00030 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 19210 2134 2119 2,51
FACHOWCY | PLFCHVT00012 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewCortnec Polska 1233333 333 0 0,00
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 19800 1032 106 0,13
IPOPEMA | PLIPOPMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 7908 4 665 1289 1,53
KGL | PLKRKGL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 553 1644 982 1,16
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 47812 6547 6539 7,75
SECOGROUP | PLWRWCK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska T2 1165 1148 1,36
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 83305 8625 7103 8,42
SERINUS | JEOOBF4N9R98 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Jersey 844 928 2548 1764 2,09
SFINKS | PLSFNKS00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 79045 1549 804 0,95
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska @88 97 39 0,05
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 03069 3914 2100 2,49
TRANSPOL | PLTRNSP00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 95507 2661 1924 2,28
ULMA | PLBAUMAO0017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 740 4 886 3972 4,71
VOTUM | PLVOTUMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92671 1764 2207 2,62
X-TRADE BROKERS | PLXTRDMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 46242 2580 2285 2,71
ZAMET | PLZAMET00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 498 613 2353 2324 2,76
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 13 086 254 54 847 41 548 49,29
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 1233333 333 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 14 319 587 55 180 41 548| 49,21
Warto$¢ wg
, ) Kraj siedziby , Wartosé wg ceny| wyceny na Udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zt tys zt %
Kontrakt terminowy FW20U1920 | PLOGF0016766 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w Wie Polska Indeks WIG20 512 0 0 0,00
Kontrakt terminowy FW40U19 | PLOGF0017392 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w Wie Polska Indeks WIG40 398 0 0 0,00
475000 EUR po kursfe
Forward short EUR/PLN 2019-07-24 Nienotowane na uyaiktywnym - ING BanKlaski S.A. Polska walutowym 4,27365
(2029983,75 PLN )
1 0 8 0,01
0,00
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowai | [ 91C | [ | 0 T 0,0C
|PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywnym | | 1| o | 8 | 0,01
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfmu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

Gwarantowane sktadniki lokat

Rodzaj

taczna liczba

Warto §¢ wedtug ceny
nabycia

wyceny na dzié
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w|
aktywach ogétem

Papiery wartéciowe gwarantowane przez Skarmftwa

Obligacje Skarbu Rstwa, Bony Skarbowe,
Obligacje gwarantowane

10 000

9979

10 029

11,89
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o ) Wartosé . Wartoscwg | Warosewg iy
Dtluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin wykupu Warunki nominalna Liczba ceny nabycia wyceny na dzid aktywach
emitenta oprocentowania bilansowy
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 4500 4500 6141 6196 7,34
ARCHICOM 10032020 | PLARHCMO00057 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. Polska 2Q03-10 4,14 % - zmienn 4004 400 4 000 4 0%0 4,80
GTC 31032020 | PLGTC0000235 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S| Polska 2020-03-31 3,75 % - stale 50i 50 2141 2 1416 2,54
Inne - Certyfikaty depozytowe o terminie wykupu dol
roku:
VWBO076 240419 | PLVWGBP00159 Nienotowane na rynku aktywnym - | | | | 0,00 |
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 25609 44 806 25570 25891 30,70
MARVIPOL 13112020 | PLMRVPL00164 Nienotowane na rynku aktywnym - RVIPOL DEVELOPMENT Polska 2020-11-13 5,09 % - zmienrje 200p 2 1992 2 do7 2,38
ALIOR 31032021 | PLALIOR00102 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Alior BaS.A. Polska 2021-03-31 5,29 % - zmienfie 4040 40 004 g 4193 4,97
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A Polska 2021-05-19 4,87 % - zmienrje 2509 250 2509 352 3,01
KRUK Z1 08062021 | PLKRK0000341 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 205103 4,82 % - zmienng 1 000 100 100 1003 1,19
DINO 26062022 | PLDINO000000 Nienotowane na rynku aktywnym - DINO Polska S.A. Palsk 2022-06-26 3,02 % - zmienng 160 1 1640 1690 1,90
WZ1122 | PLO000109377 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbmawa Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienfie 50¢0 50p0 5 (00 0125 5,94
BOS 30122022 | PLBOS0000266 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochronysrodowiska S. Polska 2022-12-30 5,59 % - zmienrje 50 5( 5(3 517 0,61
LCC22052023 | LCC2205230Z3 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 208-22 5,52 % - zmienng 2500 2 501 2 50p 2515 2,98
WZz0124 | PLO000107454 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbmawa Polska 2024-01-25 1,79 % - zmienfie 50¢0 50p0 4979 0175 5,95
FAMUR 27062024 | PLFAMURO00053 Nienotowane na rynku aktywnym - Fabryka Maszyn FaB#r Polska 2024-06-27 4,39 % - zmienipe 1000 10 10po 001 1,19
BOS 26092024 | PLBOS0000217 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochronysrodowiska S. Polska 2024-09-26 4,09 % - zmienrje 50 50 A87 4p2 0,58
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 29 090 6 509 6728 7,98
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 10 000 9979 10 029 11,89
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 10 216 15 223 15 330 18,17]
PODSUMOWANIE 49 306 31711 32087 38,04
3) Tabele dodatkow:
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Wartos¢ wedtug



Jednostkowe péiroczne sprawozdanie finansowe Sdbfzmu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartas¢ na 30.06.2019
w tys. zt %
Brak 0 0,00

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

PAPIERY WARTO S$CIOWE EMITOWANE PRZEZ Ml 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 Sdbfru QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.20d8 dnia 30.06.2019 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzieh 30.06.2019 - w tygicach ztotych

30.06.2019 | 31.12.2018 |
: Aktywa 84 341 85 856
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 10 698 15964
2. Nalenosci 0 6
3. Transakcje przy zobowyganiu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 58 305 54 227
diuzne papiery wart@iowe 16 757 11770
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 15 338 15 659
dtuzne papiery wart@iowe 15 330 15 655
Nieruchoméci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 835 296
1. Zobowizania wiasne subfunduszy 835 296
2. Zobowizania proporcjonalne subfunduszy 0 0
Il Aktywa netto (I-11) 83 506 85 560
1% Kapitat funduszu 79 073 86 787
1. Kapitat wptacony 907 910 898 701
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -828 837 -811 914
\ Dochody zatrzymane 18 256 26 230
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z Iok&b 3807 4239
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat 14 449 21991
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia -13 823 -27 457
VI Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacyi{N+/-VI) 83 506 85 560
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 780 572,606905 856 500,840531
Wartai¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa kategorii A (w zt) 106,98 99,89

Niniejszy bilans naley analizowé tacznie z wprowadzeniem, notami obijéajacymi oraz informagj dodatkowy, ktére stanowd integralr czgsé¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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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 1423 6329 4454
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 685 243 175p
2. Przychody odsetkowe 739 383 2 65p
3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0] 0
4. Dodatnie saldo edic kursowych 2 51 44
5. Pozostate 0 1 1
Il Koszty funduszu 1854 476 3 056
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1635 3244 1902
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0] o
3.  Optaty dla depozytariusza 29 67 34
4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 11 34 2(
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0] [0
6. Ustugi w zakresie rachunko#e 26| 44 24
7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0] o
8.  Ustugi prawne 0 0] o
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0] o
10. Koszty odsetkowe 149 1 251 101B
11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0] o
12. Ujemne saldo edic kursowych 3 54 53
13. Pozostate 1 65 3
11l Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
\Y% Koszty funduszu netto ( II-1ll) 1 854 476 3 056
\% Przychody z lokat netto (I-IV) -432] 1 564 139p
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 6 091 -19 16} -6 70
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym -7 543 2 34 5196
z tytutu r@nic kursowych 0 -409 -40
2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: 13 634 -21 50f -11 916
z tytutu r@nic kursowych -22] 599 63
| VI Wynik z operacji (V+VI) 5 659 -17 598 -5 341
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) 7,25| -20,515 -4,7b

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofijéjacymi oraz informacj dodatkow, ktére stanowi

integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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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 85 559 165 235
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}ym: 5659 -17 598
a) przychody z lokat netto, -432 1569
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -7 543 2340
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stratyyceny lokat 13 634 -21 507
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5 659 -17 598
4. Dystrybucja dochodéw (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: -7 712 -62 078
a) zmiana kapitalu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 9210 47 416
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitetytutu odkupionych j.u.) 16 922 109 494
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdBht+5) -2 053 -79 676
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 83 506 85 559
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 82 366 129 674

miana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie wpzalawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

-75 928,233632

88 665,522226
164 593,755858
-75 928,233632

-557 871,841424
406 567,707274
964 439,54870]

-557 871,841423

2. Liczba jednostek uczestnictwa naragtajod pocatku dziatalndci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

780 572,606905
8 249 250,992316
7 468 678,385411

856 500,840531
8 160 585,47009
7 304 084,62955

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *

780 572,606905

856 500,840531%

. Z

miana warto $ci aktywow netto na jednostk uczestnictwa kategorii A

1. Wartdg¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavezzego 99,89 116,83
2. Wartas¢ aktywow netto na jednosgluczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 106,98 99,89
3. Procentowa zmiana was aktywow netto na jednosgluczestnictwa w okresie sprawozdawczym 7,10 -14,5(
4. Minimalna warté¢ aktywoéw netto na jednosgluczestnictwa 100,09 99,89
w dniu 2019-01-23 2018-12-31
5. Maksymalna wart& aktywoéw netto na jednosgkiczestnictwa 108,50 118,67
w dniu 2019-06-03 2018-03-08
6. Wartas¢ aktywow netto na jednosghluczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresiaspzdawczym 106,98 99,89
w dniu 2019-06-30 2018-12-31
[IV. Procentowy udziat kosztdw funduszu wiredniej wartosci aktywdw netto, w tyr: 4,50% 3,67%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,97% 2,50%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéwnadzicych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,07% 0,05%
4. Procentowy udziat optat zgdanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,03% 0,03%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie vatlowaici 0,06% 0,03%
6.

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie g#ania aktywami funduszu

%

Z uwagi na rénorodna’¢ czynnikéw maicych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikéwydarEl nie jest w stanie oszacaibosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto hyadnalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofjajacymi 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 rachunkowoi Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkated(Dz. U. z 2018 r poz. 395, z ppth zm.

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnyzargdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dzz 2018 r., poz. 56, z p8. zm.)
Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. vagpe szczegdlnych zasad rachunkésvdunduszy inwestycyjnych (Dz.U.

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

A. UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDAN FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato spdeone w ¢zyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykaza w tysiacach zlotych, chybae zaznaczono inaczej.zé charakter i istotni@ danej pozycji wymaga
innej doktadnéci - fakt ten odnotowany jest w notach dinjjacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wanitev tysiscach ztotych mie powodowa réznice
w wartagscach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikaj z zaokaglen, ktére nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku diyakw brutto Subfunduszu.
Na dzieh bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Sutfuszu, obejmugy:
1) przychody z lokat netto - stanae€ réznice pomidzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszionett
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowggmeysku (straty) z wyceny lokat.
Na dziex bilansowy przyjto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do spreamadinansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunekkuyn operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objéniajace i informac¢ dodatkowy. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2019 - 30.049.20

B. UUIMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1  Operacje dotyeare Subfunduszu ujmujeesiv ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dogycz

2 Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Funduszzexz jednego z Subfunduszy ujmujewiksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w
zlozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiasadhiki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz nazkdku Subfunduszy na podstawie jednego
zlecenia lub jednej umowy ujmuje;si ksiggach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostateorte zlecenie albo zawarta umowa,
w liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpaviged zleceniu albo umowie.

3 Nabyte sktadniki lokat ujmujeesiv ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegre nabycia rowa zero.

5  Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki ane¢re nabycia wynikaica z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére 2psta
otrzymane, skorygowaro ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pierd.

6  Zmiarg wartdici nominalnej nabytych akcji, nie powodigh zmiany wysokéci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje i ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkoeesjy nabycia.

I

7 Zysk lub stra¢ ze zbycia lokat wylicza simetod, "najdrazsze sprzedaje sijako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w vkgsoi
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosovedekilywnej stopy procentowej, najaszej bigacej wartdgci ksiegowej (nie stosuje sido
sktadnikéw lokat bdacych przedmiotem transakciji, o ktérych mowa wsczC niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

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

W przypadku, gdy jednego dnia dokonaaéransakcje zbycia i nabycia danego sktadnika |okatierwszej kolejnéri ujmuje s¢ nabycie skladnika.

10 Nalezng dywidend: z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujensi w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz piensurs nieuwzgidniajcy wartgci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym orazvpreo otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynkty\anym ujmuje s¢ w
ksiegach rachunkowych w dniu ngghym po dniu ustalenia tych praw.

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

13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wpiyveawzrost/spadek wyniku z operaciji.

14  Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundujsauje s¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji

15 Skiadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest pomndieenia zawarcia transakcji, uwezdhia st w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowzan.

16 Operacje dotyae Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej § wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wgedniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dziejecia tych operacji w kgigach Subfunduszu. Zeli operacje dot. Subfundusza wyrazone w walutach, dla ktérych
NBP nie ustala kursu — ich wastookresla si w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczerdagakcji kupna papieréw wastiowych denominowanych w walucie obcej nie stanpwi
lokat Subfunduszu a ichggie w kstgach nasfpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18
Zobowigzania i nalénosci Subfunduszu wynikafe z zawartych transakcji kupna lub sprzadaaluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzeday papierow wartéciowych wycenia s od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) werkredniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczegdingci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od:aiygh papieréw wartaiowych, wycenianych w warksi godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkoweo&dtibankowych naliczagsprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo edic kursowych powstate w wyniku wycesodkdéw piengznych, nalenosci oraz zobowgzah w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmuyv szczegdingci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zg@izanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow dypaek zacignigtych przez Subfundusz oraz waftozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentéw dhanych) rozlicza s w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prumeej),
¢) ujemne saldo hic kursowych powstate w zaiku z wycen srodkéw pien¢znych, nalénosci oraz zobowgzan w walutach obcych
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21 Odsetki naliczone oraz naee odsrodkéw pienéznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych pksviaj wartas¢ aktywéw Subfunduszu
w dniu wyceny.

22
W kazdym dniu wyceny tworzy girezerve na przewidywane wydatki. Platft z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaprzednio utworzan
rezerve. Limitowane koszty operacyjng sjmowane w wysok&i nie przekraczafej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczasalfadego dnia
wyceny od wartéci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny lukirotej podstawy &dacej zmienn wplywajaca ha poziom ponoszonych kosztéw.
23

W kazdym dniu wyceny tworzy sirezerve na cz$¢ stah i zmienry wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ngcstah wynagrodzenia za zaydzanie
obliczana jest w wysokai nie wyzszej niz 2.8% w skali roku od wargoi aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezema cz$¢ zmienry
wynagrodzenia za zay@zanie obliczana jest w wysala nie wyzszej niz 10% wzrostu wartei aktywow netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa
ponad stop odniesienia rowsstatej wartéci 10% w skali roku i nie waszej ni 1% Wartdci Aktywow Netto Subfunduszu na jednasticzestnictwa w
danym dniu. Rezerwa naliczana jest od waitaktywoéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa z bigcego dnia wyceny po uwzginieniu

rezerwy na og¢ stah wynagrodzenia i przed uwzglnieniem rezerwy na e zmienmy wynagrodzenia.

24 Towarzystwo pobiera opfatdystrybucyjr, optat wyréwnawca oraz opta¢ umorzeniovy w wysokdaci zgodnej ze Statutem. Optaty te stangwi
zobowhzanie wobec Towarzystwa — nig gmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwigzane bezpgednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywanenscatdici z aktywdéw Subfunduszu. Jeli koszty obcizaja Fundusz w
calaici - partycypacg danego Subfunduszu w tych kosztach obliczansi podstawie stosunku Wasto Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na DzieWyceny poprzedzagy dziea ujecia zobowizania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawigowe
zbycia/nabycia skfadnikéw lokat dotyma wiecej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji gty ten Subfundusz proporcjonalnie do
udziatu wartdci transakcji danego Subfunduszu w wéetdransakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do kgj zmiany kapitalu wptaconego lub wyptaconego jest fizigecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tymie na potrzeby okegenia wartdci aktywOw netto na jednostkuczestnictwa w okrdonym dniu wyceny nie
uwzgkdnia s¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynik@jch z zapiséw w subrejestrze uczestnikow Subfundusdniu wyceny).

27  Wszystkie zobowkrania zwjzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestistyrazane § w kwocie wymagajcej zaptaty.

28 Jednostki uczestnictwa podlegajdkupieniu w kolejnéci okreslonej, metod HIFO, co oznaczaze jako pierwsze odkupywane fdnostki zapisane wg

najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zolaai i wyniku z operaciji
Dniem Wyceny jest dzig na ktory przypada zwyczajna sesja na GietdziéeeP@p Wartgciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wycktyywdw Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustaleni
wartasci zobowhzan Funduszu oraz zobowdan Funduszu zwjzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wairidktywdw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartdsci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Watb Aktywow Netto Subfunduszu na JednastWczestnictwa, a tale ustalenia ceny zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wasto Aktywow Subfunduszu i Wartai Aktywow innych Subfunduszy. Wargé Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Wartéci Aktywow Netto Subfunduszu i Wakai Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowsyzania ustala giwediug wiarygodnie oszacowanej waitogodziwej z zastrzesniem pkt I, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust.
1-2,4i5.
Il. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnmymku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktuemyane g nastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje
2) warranty subskrypcyjr
3) prawa do akc|
4) prawa pobori
5) kwity depozytowe
6) instrumenty pochodr
6) listy zastawnu
7) diuzne papiery wartiowe, w tym obligacje zamienr
9) certyfikaty inwestycyjn
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez funduszgasmiczne lub instytucje wspodlnego inwestowaniague@gpiedzib za granig,
11) instrumenty rynku piegitnego
12) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikaicym z akcji
13) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu
2.  Wartai¢ godzing sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymrrynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznaczaeswedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalomagaktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie na@ipwgiagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamiaié — w oparciu o kurs zamkggia, a jeeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku edkzie dosgpny kurs zamkricia — w oparciu o ostatni kurs dgsty o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie n@ipaiagtych 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 naioyednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemieskujednolitego, a jeeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku rigzie dosg¢pny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparcistatai kurs dogpny o godzinie
23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawartzadnych transakcji na danym skfadniku lokat lub wolumen tdwana danym sktadniku lokat jest znace niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadamistmgmi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stesjponizsze metody wyznaczania wastogodziwej:
1) przyjmuje st wartags¢ wyznaczog zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynk
2) jezeli niedos¢pne g wartasci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danyadskku lokat jest znaezo niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenyjpraje skt wartas¢ wyznaczog w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemazliwa jest wycena w oparciu o meteakreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmujeekurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim
Dniu Wyceny, z zastrzeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie ziay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dnien dokonywanii transakcj ne danyn rynku. wartas¢ godziwg sktadnikéw lokal wymienionyct w ust 1
wyznacza s wediug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgadost. 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.

W przypadku wystpienia szczegdlnych zdanzéub pojawienia s istotnych komunikatéw zwzanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notéwa
itp.) mogacych mie wplyw na wycer sktadnikow lokat, wart& sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego gstgo kursu koryguje
sie w celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej waitgodziwej, w ten sposobe przyjmuje sj wartcs¢ ustalon zgodnie z poriszymi zasadami:

1) przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowa na podstawie danych degnych w serwisie Reuters Pricing Service, zZejedane te niegdostpne — to do wyceny stosuje
sie wartas¢ oszacowa# przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolgjtip lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugieplejnaici),

2) przyjmuje s} wartas¢ oszacowaspwedtug wigciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstadeirych wejciowych pochodzcych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemaliwe jest oszacowanie wardoi sktadnika lokat wedtug powgzych metod, wart@ tego sktadnika okrda sie na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nietnigcego st istotnie sktadnika, w szczegokod o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigran

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody okienej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatni dostpng wartas¢ skladnika lokat, skorygowaro wartcg¢ adekwatig
do biezacej sytuacji emitenta, ustalgprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegaloz wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszedzy i
wiary.

W przypadku sktadnikéw lokatacych przedmiotem obrotu naggij niz jednym aktywnym rynku, warfaia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z potsizymi zasadami:

1) wyboru rynku gidwnego dokonuje;sia koniec kadego kolejnego miegta kalendarzoweg

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowamglumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresiatniego petnego migsa kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jestjedzénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospoftelskiej i za granickryterium 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 momenciérimnie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnegdgmasge:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczeg6inychawnid dnia rozpoezia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynagsobrét papierem wart@iowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanieob®v na poszczegdlnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

1ll. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wjaee § nastpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje

2) warranty subskrypcyjr

3) prawa do akc|

4) prawa pobor!

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

7) listy zastawnu

8) diuzne papiery wart@iowe, w tym obligacje zamient

9) jednostki uczestnictw

10) certyfikaty inwestycyjn

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez funduszgamiczne lub instytucje wspodlnego inwestowaniagoe@gpiedzib za granig,
12) depozyty

13) waluty nie bdace depozytan

14) instrumenty rynku piegitnego

15) inne papiery warfgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikaicym z akcji

16) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu
Wartas¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowelnya aktywnym rynku wyznacza; sk zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposob:

1) W przypadku dianych papieréw wart@iowych, listéw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego ledacych papierami wart@iowymi oraz innych
papieréw wartéciowych inkorporugcych prawa maijtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procesjtawwzgbdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty téei, jezeli ich utworzenie
okaze st konieczne, przy czym skutek wyceny zaliczacgipowiednio do przychodéw odsetkowych lub koszedisetkowych.
2) diuzne papiery wartiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochagrieisle powizane z wycenianym papierem gtym to wartdé¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniegdatiggo instrumentu finansowego modelu wyceny wanihjac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6lnych wbudowanych instrumentéw pdokich, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochauees $cisle powazane z wycenianym papierem ghym, woéwczas wartg wycenianego
instrumentu finansowega:tizie stanowd sun wartdci diuznego papieru wargsiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnygfgnaczonej
przy uwzgtdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wéetavbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyaparciu o modele wiaiwe
dla poszczegéinych instrumentéw pochodnych zgodpie V, z tymze jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nigemo
by¢ wiarygodnie okréona to taki instrument wyceniagsivediug metody okigdonej w punkcie a);

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedhartgci godziwej spetniajcej warunki wiarygodnéei, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

1IV. Szczegdbine metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowtaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniagsipoczwszy od dnia zawarcia umowy kupna mejaskorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywopy girocentowej, z uwzgtinieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty teéei, jezeli ich
utworzenie okze st konieczne.

2) Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wasiowych, przy zobowizaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniagsipocawszy od dnia zawarcia umowy
sprzeday, metod korekty ré&nicy pomedzy cen odkupu a censprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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3) W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczgeemianego w wart@i godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — wadtogodziwa
wynikajaca z ksig rachunkowych stanowi, na dai@rzeszacowania, nowo ustalpskorygowan cere nabycia tego sktadnika i stanowi podstado wyliczea

skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W sgéingci w wyzej wymieniony sposob wyceniagsidiuzne papiery wartéciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej poyczki papieréw wartéciowych wycenia s wedtug zasad przyych dla tych papieréw wartoiowych.

5) Zobowhgzania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przytych dla tych papieréw waroiowych.

V. Metody wyznaczania waroi godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanychakigwnym rynku niebdacych papierami dienymi stosuje s ponizsze metody wyznaczania
wartgsci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wardé ustala sj wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lakédlone pongidzy niezalenymi od siebie i nie powkanymi ze sapstronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdisometod porownywalnych spotek gietdowych oraz met@dréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdionetod zdyskontowanych przepltywéw pieanych,

d) metody ksigowe, a w szczeg6lda metod: skorygowanej wartei aktywow netto;

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poborich-wartg¢ wyznacza si przy wyciu modelu, uwzgidniajcego w szczegolrai wartas¢
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wérteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugeych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich wabdwyznacza si ha podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceaydaniacego st istotnie sktadnika, w
szczegOlnéci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a wypadku gdy nie mma wskaza takiego sktadnika lokat, wedlug wagm godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;

4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich waftowyznacza s na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku cesmyigru wartéciowego, w
zwiagzku, z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wagmowych inkorporuagcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji, za wyjtkiem spotek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza si wedtug wartdci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w. jBt4), w zalenosci od
charakterystyki papieru watiowego;

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

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwegnych i tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez funziigagraniczne lub instytucje wspéinego
inwestowania mage siedzib za granig — wycena w oparciu 0 ostatnio ogtoszomartas¢ aktywOw netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglinieniem zdarae majcych wplyw na ich wart& godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia waxtdaktywow netto na
jednostk uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytulaestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparcivodete wyceny powszechnie stosowane dla danego typu insiridm, a w szczego6lsoi w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych trakgi wymiany walut, stép procentowych — wedtug ralodzdyskontowanych przeptywow pieanych;

9) w przypadku walut nie dgacych depozytami — ich waréé 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 estymaciji, o ktérychvamev ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowast. 1 pkt
1), nales:

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

2) charakterystyka (profil dziataléci) oraz zatéenia dotyczce dziatania spoki,

3) okres, jaki uplygt od ostatniej transakcji nabycia wycenianego ghileal lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotemwyteniany sktadnik lokat, zawartych przez podmiatgcie lgdace niezalenymi od siebie
i nie powgzanymi ze sapstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz peswidrygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalanw porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wycerydstosowane w sposébagity.
Kazda ewentualna zmiana wycenydzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzonamwpzym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym
oraz rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszugqaunym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w pdig gdy zmiany zostaty wprowadzone
w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym orafr@eznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfuaduspolhczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikdw lokat denominowanych w wadlitabcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowjzania denominowane w walutach obcych wycengadh ustala w walucie, w ktérejagsnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy
nie g notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktégeflsnominowane.

Aktywa oraz zobowizania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje 8 walucie, w ktérej wycenianeasaktywa i ustalane zobowzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedtug ostatniego daginegosredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przezddowy Bank Polski.

Wartas¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutatth, ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kurslresla sk w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. zt) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu zbytych loke 0 6

Razem 0 6
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NOTA 3
Zobowigzania (w tys. zi) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu instrumentow pochodnych 0 4
z tytutu wptlat na jednostki uczestnictwa 3C 21
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 64
Z tytutu rezerw 797 19¢
pozostate, w tym: 8
- optaty dla depozytariusza 6 6
- zobowizania z tytutu podatkdw 2 2
Razem 835 296
NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)
Warto$é na 30.06.2019 Warto$é na 31.12.2018
Waluta / Ban w walucie w tys. PLN w walucie  w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S 6 51¢ 6 51¢ 11 16¢ 11 16¢
PLN Srodki u kontrahentéw - subskryp 73 73 73 73
EUR Deutsche Bank Polska S 9 40 0 0
PLN Dom Maklerski mBank 4 06¢ 4 06¢ 472 472¢
Razem 10 69¢ 15 96¢

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

Srednia warto$é w okresie 01.01.201¢ Srednia wartosé w okresie

30.06.2019 01.01.2018 - 31.12.2018
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni starkrodkéw pien¢znych* 12 139 16 027
Razemn 12 139 16 027

* $redni stansrodkow piengznych zostat wyliczony na podstawdeedniej z dziennych saltodkéw na rachunkach bankowy

Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - waséogodziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéctsktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmiamgnkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzdyich spadaj, a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowycly aestrumentow dinych rosi.

Ryzyko stopy procentowej zaleod czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetki stopy dochodowgi. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tym
wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Inisza stopa odsetkowa i stopa dochod@iimstrumentu, tym wisze jest ryzyko stopy procentowej. Bhe papiery
wartasciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowasiszszegolnie obgione ryzykiem zmiany warfoi godziwej wynikagcym ze zmiany poziomu stop

procentowych.
30.06.201 31.12.201
tys. PLN 2 14¢ 2 17(
Aktywa obcizone ryzykiem wartéci godziwej wynikagcym ze stopy procentowej % 2,54 2,52

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pigirie

W przypadku dhanych instrumentéw finansowych o zmiennym oproceiatow wystpuje ryzyko przeptywow pieainych wynikajce ze stopy procentowej,
ktéra okresowo ustalana jest dla danego instrumerdgparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana gi@zentowych powoduje ryzyko przeptywéw
pienieznych zwizanych z wysokiia wyptacanego kuponu.

30.06.201 31.12.201
tys. PLN 29941 25 255
Aktywa obcizone ryzykiem przeplywéw pieginych wynikajcym ze stopy procentowej % 35,50 29,41
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2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zyziane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpéci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadkuteémi aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeleim zobowizan wynikajacych z
kontraktéw finansowych przez emitentéw papierowzadiich, payczkobiorcéw lub stron, z ktérymi zawierangtgeansakcje. Ryzyko obrgnia oceny kredytowej
to ryzyko spadku wartgi aktywow netto Subfunduszu spowodowane gémiem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lubsgimRyzyko rozpgtosci
kredytowej to ryzyko spadku wakm aktywdw netto Subfunduszu spowodowane zmianagpigtosci kredytowej dla emisji, czyli rdnicy miedzy cenami
instrumentéw dhanych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanyctez emitentéw o edych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich
papieréw dhanych, ktérych emitentermysnne podmioty ni Skarb Pastwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uieme jest za nieistotne. Na dzigporadzenia
sprawozdania emitentami innymizrkarb Pastwa byli: Alior Bank S.A., Archicom S.A., Bank Owny Srodowiska S.A., DINO Polska S.A., Fabryka Maszyn
Famur SA, Globe Trade Centre S.A., KRUK S.A,, LGIC8.A., MARVIPOL DEVELOPMENT S.A. Ryzyko zwkane z niewyptaceniem dywidendy przez
emitentéw jest dla Subfunduszu nieistotne. Nardhilansowy oraz na dziepodpisania sprawozdania nie ma przestanek dorsteéaia trwatlej utraty wargoi
papieréw nienotowanych.

30.06.2019 31.12.2018

Maksymalne obaizenie ryzykiem kredytowym na d#idilansowy w przypadku gdyby

strony nie wypetnity swoich oboazkéw (bez uwzgldnienia wartéci godziwej tys. PLN 22 058 22 389
dodatkowych zabezpieaze % 26,15 26,08

30.06.2019 31.12.2018
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczagbl kategoriach lokat tys. PLN 22 058 22 389
Obligacje komercyjne i komunalne % 26,15 26,08

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obaizone g aktywa i zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcygtyie spadku wartei aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiejesisnku do walut obcych.
30.06.201 31.12.201

Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 2 146 2170
% 2,54 2,53

W tabelach powsej prezentowaneggylko wartdici lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowkku okr&lonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 li@&d7 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziataloi przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dzz\2017 r., poz. 1444) Towarzysto informuje,do pomiaru catkowitej ekspozyciji
Fundusz mierzyt ryzyko stosig ekspozyej AFl wykorzystupc metod zaangaowania i metod brutto.

Ocena ryzyka plynni subfunduszu polega na monitorowaniu phgoiev srednim i dlugim okresie. Polega ono na pomiarzempsci poszczegoinych
sktadnikow lokat portfela inwestycyjnego subfunduszaz analizie koncentracji uczestnikow i przegymkapitatowych. W celu ograniczenia ryzyka plyscio
subfundusz inwestuje ¢ aktywéw w najbardziej ptynne instrumenty finansovzgli akcje notowane na GPW i instrumentyzfie z terminem zapadalke do
1 roku oraz utrzymuje saldoodkéw pieng¢znych na odpowiednio wysokim poziomie adekwatnynpoiilu ryzyka subfunduszu. Na dzidilansowy udziat tych
najbardziej ptynnych aktywéw w cdia aktywoéw subfunduszu wynosit 69,3%.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajtej Data RIS Data SlI\2 A
Nazwa papieru warggiowego pozycji pozycji zapadalnéci  Wtys. PLN  zapadalnéci W tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1920 | PLOGF0016766 Zabezgici
akeyjnej portfela Krotka 2019-09-23 0 2019-03-15 0
Kontrakt terminowy FW40U19 | PLOGF0017392 Zabezpsaz
akcyjnej portfela  Krétka 2019-09-20 0 2019-03-15 0
Forward short EUR/PLN 2019-07-24 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2019-07-24 8  2019-01-22 -4
walutowego
Razem 8 -4

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentewam sktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny pneagane g w zobowgzaniach.
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30.06.2019 31.12.2018

Nazwa papieru warfgiowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1920 | PLOGF0016766 Wartcs¢ nominalna 23 460 23828
Kontrakt terminowy FW40U19 | PLOGF0017392 Wartcs¢ nominalna 16 139 22 985
Forward short EUR/PLN 2019-07-24 Wartas¢ nominalna 2030 2041
41 629 48 854

NOTA 7

Transakcje przy zobowgzaniu si Subfunduszu lub drugiej strony do odkupt
Transakcje przy zobowzaniu s¢ stron do odkupu, w wyniku ktorych nie ngsije przeniesienie na Subfundusz praw wiésnayzyk.

30.06.2019 31.12.2018
Nazwa papieru warsiowego Data odkupu  wtys. PLN Data odkupu  w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —O
NOTA 8

Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2018 roku Fundieszacigat kredytow i payczek oraz nie udzielat pgczek.

NOTA 9
Waluty i r6 znice kursowe

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatenvg walut i po przeliczeniu na watupolsky (w tys. PLN)

Wartosé na 30.06.2019 Wartéé na 31.12.2018

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Skiadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 505 2 146 505 2170
Srodki na rachunku bankowym EUR 9 40 0 0
2186 2170

Razem
Pozostate pozycje bilansg & PLN

2. ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE DODATNIE RZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tALN)

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Obligacje UsD 0 0 0
Razem 0 0 0
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018  30.06.2018
Obligacje uUsbD 0 0 0
Obligacje EUR -7 7 40
Razem -7 7 40

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Akcje EUR 0 0 0
Obligacje uUsbD 0 -3141° -311
Obligacje EUR 0 -98 -98
Razem 0 -40¢ -40¢
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Obligacje EUR -15 215 215
Obligacje UsD 0 376 376
Razem -15 591 591

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZAN PRZEZ NBP, Z DNIA SPOREDZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w stosunku  Kurs w stosunku

Waluta do zt 30.06.2019 do zt 31.12.2018
Euro EUR 4,2520 4,3000
Dolar amerykaski UsD 3,7336 3,7597
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NOTA 10
Dochody i ich dystrybucje
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)

01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
Kategorie lokat 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Akcje -8 448 -5 151 -468
Dluzne papiery wart&iowe -13 -28 102
Kontrakty terminowe 918 7519 5562
Razenr -7 54: 2 34( 5 19¢

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

01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -

Kategorie lokat 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Akcje 14 556 -22 895 -14 476
Prawa do akcji 0 -24 -24
Dluzne papiery wart&iowe -15 -57 -45

Kontrakty terminowe -907 1469 2 629
13 63¢ -21 507 -11 91¢

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, zgagnstatutem, subfundusz pokrywat wszystkie kosatwgsokdci limitdw, dotyczce kosztéw Agenta Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badaniaegidow sprawozdafinansowych, szczegdtowo opisanych w statucie fisad.

01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPSREDNIO 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 1021 3244 1901
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 614 0 0
Razen 163t 324 1901
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnich
30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017
Wartas¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczegy$w?LN) 83 506 85 560 165 235
Wartas¢ aktywdw netto na j.u. na koniec okresu sprawozdagec (w PLN) 106,98 99,89 116,83

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres

sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdafzdotyczcych lat ubieglych, ktére powinny zoétajete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczcych zdarzeniach jakie nasfpity po dniu bilansowym, a nieuwzgédnionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu spoizenia niniejszego sprawozdania nie wp8y 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 sporgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W okresie raportowym nie wygiity réznice pomgdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio spoerlzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymkt6rych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bedoéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje

Uwzgledniajgc zakres dziatalniei, a w szczegdlnei zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnycbwarzystwo nie identyfikuje ryzyk zaaanych :z
tzw. twardym Brexitem magym potencjalnie nagpi¢ 31 padziernika 2019 roku.

W szczegoinéci:

a) nie wystpuja zagraenia dla dziatalnii funduszy w konteicie wspétpracy lub korzystania z ustug podmiotéwamgch siedzik lub miejsce
zamieszkania na terytorium Wielkiej Brytanii,

b) fundusze inwestycyjne zadzane przez Towarzystwo nie posiadajswoich portfelach inwestycyjnych aktywow dopuszatych do obrotu na
terytorium Wielkiej Brytanii, ani aktywow, ktérycemitentami hdz wystawcami g podmioty z siedzipw Wielkiej Brytanii, a ktore niess
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym iaspeie cztonkowskim innym aiWielka Brytania,

c) zmiany otoczenia regulacyjnego nie gnajaczenia w kontékie mazliwosci wykonywania przez Towarzystwo i zadzane fundusze oboyzkdéw
wynikajacych z przepiséw prawa, spetniadigiadczéi, ani dochodzenia roszazea drodze cywilnoprawne;j.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Sprawozdanie z dziataléa Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dni@2019 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.

W okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@d aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown7,1%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestyajniosta -14,5%. Wzrost stopy zwrotu wynikat
gtéwnie z duego zaangewania funduszu w akcje mniejszych spotek, ktérey @019 roku zachowywalysiznacznie lepeij od najekszych
podmiotéw z indeksu WIG20.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-7543 tys. zt co w poréwnaniu z wadia zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 2340 tys. zt, dato zngmz% spadek. Z kolej bigce inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu yvely pozytywnie na
wartas¢ niezrealizowanego zysku, ktéry w okresie spraweadgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrést 0 386ys. zt

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyly aktywa o wartéci 9210 tys. zt. Jednoc@aie subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 16922 tys. zt.

Wartas¢ opfaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wtiesprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjr zgodnie z przyita strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestyciji w okresie etyym sprawozdanier
byty gtownie akcje, obligacje oraz instrumenty podhe staace, jako zabezpieczeniegézi akcyjnej portfela funduszu. Fundusz utrzymywakfwie
wysokie zaangawanie w akcje, przede wszystkim spétek o mniejgagjtalizacji. Jednoczaie fundusz zbudowat réwnievysokie poziomy
zabezpieczepozycji akcyjnej poprzez kontrakty terminowe na ®AO oraz WIG20, gbac w ciaggu 2019 roku do minimalnej alokacji netto w akcje.

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 fuszg 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 zargdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszimme przektada sie na zmiene zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

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

Ryzyko kredytowe — ryzyko zwizane z kondyagjfinansow emitentéw dhinych instrumentéw finansowych wchagygch w sktad portfela
inwestycyjnego. Ryzyko zwkane jest z niewywzywaniem s} z regulowania zobowkan dotyczicych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu oktenych
instrumentow dhanych.

Ryzyko ptynndci — ryzyko braku madiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zywago wpltywu na cendanego instrumentu.

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.

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

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

W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie praedjontroli nadzadr spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikow 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 bezpeednio zargdzata 1 osoba z grona pracownikéw zatrudnionyclowakzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzea 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 zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermdznie 10 oséb, wyniosta 2 140,0
tys. zt, co stanowito 51,88% catkowitej kwoty wymadze. W odniesieniu do wynagrodzenia obejpugigo czs¢ zmienny stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fimesowe, 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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