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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 dnia 30.06.2019 r.

QUERCUS

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 Gold za okres od dnia 01 stg019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, naeksétada si

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegow
. Zestawienie lokat spagdzone na dzie30 czerwca 2019 roku w kwocie 80 738 tys. ztotych.
. Bilans sporzdzony na dzig 30 czerwca 2019 roku, ktéry wykazuje aktywa nettiowocie 97 512 tys. ztotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zstigc2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, wykazudodatni wynik z
operacji w kwocie 7 360 tys. ziotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 ,rakkazujce
zwiekszenie stanu aktywéw netto o kw@ 676 tys. ztotych.
6. Noty objaniajace.
7. Informacg dodatkovy.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdhfisu QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 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 inwestggytwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyimowadzonego przez8 Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku podneutem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalédna podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansawag DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pisra wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzostatama dzie
28 marca 2008 roku. Dniem rozpgcia dziatalndci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwegtych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieogranic:

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

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r.tdgiey pod nazw 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 28.12.201&zratajcy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym n@niez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Gold

Subfundusz QUERCUS Gold zostat utworzony w dnip&Mziernika 2013 roku w wyniku przeksztatcenia sulduszu QUERCUS Gold lev utworzonego 7
maja 2012 roku. Otwarcie kg nastpito 7 maja 2012 roku. Przydziat jednostek zostahany 7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ogrargenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitipgo aktywéw w wyniku wzrostu wartoi lokat. Subfundusz nie gwarantujegugiiccia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat gtéwnie w kontrakty terminowe natatnotowane na rynku COMEX prowadzonym przez NewkY
Mercantile Exchange, dowolnej serii — Subfundugdzie zajmowat dtugpozycj; w kontraktach terminowych na ztoto i krgtw celu redukcji pozyciji
dtugiej. Pozostatczgs¢ Aktywow Subfunduszu, ktéra niedhizie wykorzystana do inwestowania w kontrakty texomie, tj. nie bdzie zt@zona jako depozyt
zabezpieczafpy, Subfunduszduzie inwestowat w instrumenty dine, a take w inne instrumenty finansowe. Subfundusdaie, przy dokonywaniu lokat
aktywow, stosowazasady i ograniczenia inwestycyjne ckoee w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zarglego. Fundusz nie zabezpiecza
inwestycje Subfunduszu w instrumenty finansowe d&nowane w walutach obcych z wykorzystaniem niearydaryzowanych instrumentéw pochodnych
oraz kontraktéw terminowych notowanych na GPW w §awie.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusaodusz ey, aby uzyskézmiarg wartaici jednostki uczestnictwa Subfunduszu skoreloyzan
zmianami cen na rynku zlota inwestycyjnego.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagiujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrument Pochodn i Niewystandaryzowar Instrument Pochodne pozycje nettc - od 50% dc 150% wartcsci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wastd aktywow,

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

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

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

Szczegdtowe informacije o ograniczeniach i limitacliestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte 8/ Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdkeyjna
Siedziba Warszaw

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

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

Data wpisL 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszmolepkres 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.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfru QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2018 dnia 30.06.2019 r.

Zalozenie kontynuowania dziatalndci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zog@imdzone przy zatzeniu kontynuowania dziatal§oi przez Fundusz oraz Subfundusz wataj
si¢ przewidzi€ przyszigci. Zdaniem Zargdu Towarzystwa nie istnigjokolicznaci wskazujce na zagrzenie kontynuowania dziataléel Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 mjegiod dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonuacy przeghdu sprawozdania finansowego

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okréenie cech je rdnicujacych

Subfundusz zbywa nagtujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii Azbywane w ramach podstawowej oferty Funduszuzoaczaze mog by¢ nabywane bez konieczw zawarcia umow
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorip&lsywane bezpwoednio przez Fundusz oraz zamminictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarcimieo
uczestnika inwestorzy i uczestnicy matabywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadackstmych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierarst je
opfata dystrybucyjna nie viigza ni 3,8% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wydcznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod waiemkoferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umavdatkowej. Jednostki uczestnictwa kategoria @lsywane bezpwednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekciariiki zbywania jednostek uczestnictwa kategovii @mach programoéw inwestycyjnych oilee
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tyrblywania pobierana jest optata dystrybucyjna nigsea ni 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjipedierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tyndikupienia mge by pobrana optata
umorzeniowa w wysoki nie wyzszej n 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplamach jednego programu inwestycyjnego. W okrelsjetyon
sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jedrniestkestnictwa kategorii S nie byty zbywane.

Warszawa, 7 sierpnia 201!
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 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 80 021 80 738 80,93 66 686 67 454 75,4b
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 0 0 0,00 0 0 0,00
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 80 021 80 738 | 80,93 66 686 67 45¢ 75,46

Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofsjéajacymi oraz informagj dodatkova, ktore stanowi integralr czes¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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2) Tabele uzupetniajce

Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbzn QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2018 dnék 30.06.2019 r.

3) Tabele dodatkow:

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Warto$é wedlug ceny

Warto$¢ wedtug wycen

Procentowy udziat w

Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba nabycia wiys. 2+ na dna:ytzlazr'\sowy w aktywach ogélem
Papiery wartéciowe gwarantowane przez SkarfObligacje Skarbu Rstwa, Bony Skarbowe, 71500 71525 72 201 7239
Paistwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY Wartai¢ na 30.06.2019

wtys. zt %
brak 0 0,00

SKELADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTO $CIOWE EMITOWANE PRZEZ Ml EDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZtONKIEM

Nie dotyczy.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALE ZACYCH DO OECD

Warto$é wg
Wartosé wg | wyceny na Udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
wtys W tys %
Kontrakt terminowy COMEX GOLG GCQ19 |
USGCQ1900004 Inny aktywny rynek COMEX - CME Grou CME Group Starjgdnoczone Zioto 191 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany | 101 | 0 | 0 | 0,00 |
|PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym | 0 | 0 | 0 | 0,00 |
Warto$é Warto$¢ wg Wartos¢ wg Udziat w
N Liczba . |wyceny na dzié
. . . n . o N . Warunki nominalna ceny nabycia aktywach
Diluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Termin wykupu bilansowy
oprocentowania
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku:
PEKAO LEAS 01102019 | PEKALE011019  |Nienotowane na rynku aktywnym - Pekao Leasing Spoz o Polska 2019-10-01 brak 5504 55 5 44p 5411 5,48
DS1019 | PLO000105441 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbava Polska 2019-10-25 5,50 % - stalq 50do 5000 5 206 2555 5,27
'WZ0120 | PL0O000108601 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbawa Polska 2020-01-25 1,79 % - zmienpe 19 0¢0 19 0po 9998 19 203 19,25
MILLENNIUM 21042020 | PLBIG0000446 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. olska 2020-04-21 2,79 % - zmienrje 1854 1894 18p4 1864 1,87
MCI 19062020 | PLMCIMG00244 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Palsk 2020-06-19 5,69 % - zmienng 120 1200 12¢0 12p2 1,20
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku:
WZ0121 | PLO000106068 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbmava Polska 2021-01-25 1,79 % - zmienpe 12 5¢0 12 5p0 5462 12 643 12,67
'WZ1122 | PLO000109377 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbawa Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienpe 18 0¢0 18 0pO 8517 18 044 18,09
WZ0124 | PLO000107454 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbmava Polska 2024-01-25 1,79 % - zmienpe 17 0¢o 17 0po 9176 17 056 17,10
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 71 500 71525 72 201 72,38
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 3604 8 496 8537 8,55
PODSUMOWANIE 75104 80 021 80 738 80,93




Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 dnia 30.06.2019 r.

2. BILANS
sporzadzony na dziex 30.06.2019 - w tygicach ziotych

30.06.2019 | 31.12.2018 |
: Aktywa 99 768 89 409
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 19 030 21705
2. Naleznosci 0 248
3. Transakcje przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 72 201 55 136
diuzne papiery wartiowe 72 201 55 136
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 8 537 12 320
diuzne papiery wartiowe 8 537 12 320
6. Nieruchoméci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 2 256 573
1. Zobowijzania wtasne subfunduszy 2 256 573
2. Zobowizania proporcjonalne subfunduszy 0 0
1l Aktywa netto ( I-1l) 97 512 88 836
Y% Kapitat funduszu 99 576 98 260
1. Kapitat wptacony 305 356 256 129
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -205 780 -157 869
\ Dochody zatrzymane -11 517 -13 887
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lnké&b -6 839 -5 725
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat -4 678 -8 1614
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia 9 453 4 463
Vi Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji{V+/-VI) 97 512 88 836
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 1841 096,266728 1804 050,35991
Wartai¢ aktyw6w netto na jednosghiczestnictwa kategorii A (w z4) 52,96 49,24

Niniejszy bilans naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofj@jacymi oraz informaej dodatkovy, ktére
stanowi integralry czgs¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 201!
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 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 2 023 4 456 2 245

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 q
2. Przychody odsetkowe 1014 1604 783

3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0 o
4. Dodatnie saldo gdic kursowych 10173 2 85% 1462

5. Pozostate 0 0 q
Il Koszty funduszu 3137 6 151 30609
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1764 3163 1578

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0] o

3.  Optaty dla depozytariusza 20] 39 2(

4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 14 24 1]

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 o

6. Ustugi w zakresie rachunko#e 25 217 13

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 0] o

11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0 o
12. Ujemne saldo edic kursowych 1319 289 1445

13. Pozostate 1 2] 2

11l Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
\Y% Koszty funduszu netto ( II-1ll ) 3137 6151 3069
\% Przychody z lokat netto (I-IV) -1114 -169% -82¢
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 8 474 -3 8071 -4 7809
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym 3484 -7 381 -52B
z tytutu r@nic kursowych 1 353 7 56% 4438
2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: 4 99(¢ 3574 -4 266
z tytutu r@nic kursowych -1 634 117 2 90B
| VI Wynik z operacji (V+VI) 7 360 -5 50% -5 613
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) | 4,0d -3,0$ -3,2B

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.

Strona | 7



Jednostkowe poiroczne sprawozdanie finansowe Sdbaru QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 dnia 30.06.2019 .

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 88 836 79 835
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}ym: 7 360 -5 502
a) przychody z lokat netto, -1114 -1 695
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 3484 -7 381
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat 4990 3574
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 7 360 -5 502
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: 1316 14 503
a) zmiana kapitalu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 49 227 46 261
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitetytutu odkupionych j.u.) 47 911 31758
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdBht+5) 8 676 9001
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 97 512 88 836
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 101 581 83 208

1. Z

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

37 045,906810
983 289,770416
946 243,863606

37 045,906810

284 735,903164
913 082,971013
628 347,067844
284 735,903169

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

1841 096,266728
5632 523,520901
3791 427,254173
1841 096,266728

1804 050,35991

4 649 233,75048%

2 845 183,39056
1 804 050,35991

4

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

. Z

miana warto $ci aktywow netto na jednostk uczestnictwa kategorii A

Wartdi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavezzego 49,24 52,55
2. Wartas¢ aktywow netto na jednosgluczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 52,96 49,24
3. Procentowa zmiana wak aktywow netto na jednostluczestnictwa w okresie sprawozdawczym 7,55% -6,30
4. Minimalna warté¢ aktywdéw netto na jednosgluczestnictwa 47,89 45,61
w dniu 2019-05-02 2018-09-27
5. Maksymalna wart& aktywéw netto na jednosgkiczestnictwa 53,55 54,46
w dniu 2019-06-25 2018-01-24
6. Wartas¢ aktywow netto na jednosghkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresiaspzdawczym 52,96 49,24
w dniu 2019-06-30 2018-12-31
[IV. Procentowy udziat kosztdw funduszu wiredniej wartosci aktywdw netto, w tyrr: 6,18% 7,39%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,47% 3,80%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotownaazicych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04% 0,05%
4. Procentowy udziat optat zydanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,03% 0,03%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie uatlowdci
6.

Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie g@ania aktywami funduszu

0,05%

0,03%

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.

Wars:

zawa, 7 sierpnia 2019 .
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowagi 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 inwestycyjnyzaradzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dzz 2018 r., poz. 56, z pd. zm.)
Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. vagge szczegblnych zasad rachunkéevdunduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozgdeeniem. Fundusz stosuje zasady rachunkowstalone 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 wyk&zg w tysiacach ztotych, chybae zaznaczono inaczej.zéi charakter i istotni@ danej pozycji wymaga innej
dokiadndci - fakt ten odnotowany jest w notach alnjejacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja winitev tysiacach ztotych mze powodowa réznice w
wartagscach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikaj z zaokiglen, ktére nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku diyakéw brutto Subfunduszu.

Na dzie bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Suirfuszu, obejmuagy:
1) przychody z lokat netto - stanaee rénice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszuonett
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizovgameysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzier bilansowy przyjto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do spraavoadinansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunekikuyn operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objgniajace i informac¢ dodatkowy. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2019 - 30.0®.20

B. UUIMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone eddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1 Operacje dotyee Subfunduszu ujmujegsiv ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz
2 Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Funduszzezz jednego z Subfunduszy ujmujewiksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego omym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadlokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzedak8ubfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje giw ksiggach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostatoarte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio veziaalbo umowie.
3 Nabyte sktadniki lokat ujmujesiv ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegre nabycia réwa zero.

5 Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki sne¢re nabycia wynikajca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére 2psta
otrzymane, skorygowaro ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piere.

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

7  Zysk lub stra¢ ze zbycia lokat wylicza si metody "najdrazsze sprzedaje sijako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w vikgsoi
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowefakilywnej stopy procentowej, najaszej bieacej wartgci ksiggowej (nie stosuje sido
sktadnikéw lokat bdacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa wscz C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4).

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

9 W przypadku gdy jednego dnia dokonanéransakcje zbycia i nabycia danego sktadnika |okatierwszej kolejnéci ujmuje s¢ nabycie sktadnika.

10 Nalezng dywidend; z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujensic w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kuieuwzgédniajacy wartgci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym orazmvprao otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynktyxanym ujmuje s¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu naphym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sa zbyte, wedtug warfoi rownej zero, w dniu naginym po wyganieciu tego prawa.

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

14  Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduisauje sé w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji

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

16 Operacje dotycce Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktérej g wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wigedniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzieujecia tych operacji w ksigach Subfunduszu. Zeli operacje dot. Subfunduszyg wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie
ustala kursu — ich wargé okresla sie w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczersamsakcji kupna papieréw wasgiowych denominowanych w walucie obcej nie starpwi
lokat Subfunduszu a ichggie w ksggach nasfpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowigzania i nalencici Subfunduszu wynikafe z zawartych transakcji kupna lub sprzedavaluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzeday papierow wartéciowych wycenia i od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) Wuegsredniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczegolngci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odzajich papieréw wartiowych, wycenianych w wartgi godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkoweo&dtlbankowych naliczagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo #dic kursowych powstate w wyniku wycegsodkéw pienéznych, nalenacsci oraz zobowgzan w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmyv szczegdingi:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zg@zanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw fypaek zacignigtych przez Subfundusz oraz waftozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentow dhanych) rozlicza si w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prtmeej),
¢) ujemne saldo #dic kursowych powstate w zwidku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowgzair w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz naiee odsrodkéw piengznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych pksviaj wartos¢ aktywéw Subfunduszu w
dniu wyceny.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy girezerve na przewidywane wydatki. Platiw z tytutu kosztow operacyjnych zmniejsgajprzednio utworzanrezerve.
Limitowane koszty operacyjne sjmowane w wysoki nie przekraczafej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczasa kadego dnia wyceny od
wartasci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lubirotkj podstawy &dacej zmienn wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

IN
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23w kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na czs$¢ stab wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ng€stah wynagrodzenia za zaydzanie obliczana jest

w wysokdci nie wyzszej niz 3.5% w skali roku od warfoi aktywéw netto z poprzedniego dnia wyceny.

24 Towarzystwo pobiera opfatdystrybucyjr, optat wyréwnawca oraz optat umorzeniows w wysokdci zgodnej ze Statutem. Optaty te stangpwi
zobowhzanie wobec Towarzystwa — nig gmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwihzane bezpiednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywagevataici z aktywdw Subfunduszu. deli koszty obcizaja Fundusz w caki -
partycypacj danego Subfunduszu w tych kosztach obliczansi podstawie stosunku Wastd Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzagy dzien ujecia zobowjzania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawierow zbycia/nabycia
skladnikéw lokat dotyczra wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji aimjy ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wéeto
transakcji danego Subfunduszu w wéctdransakciji ogétem.

26  Dniem wprowadzenia do kgj zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest fizigcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpdmniia
subrejestrze (z tynve na potrzeby okédenia wartdci aktywdw netto na jednosgkuczestnictwa w okidonym dniu wyceny nie uwzgtnia st zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfundusdniu wyceny).

27 Wszystkie zobowiania zwjzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestmietrazane g w kwocie wymagajcej zaptaty.

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywoéw Funduszu, ustalenie zoby@ah i wyniku z operaciji
Dniem Wyceny jest dzig na ktéry przypada zwyczajna sesja na GietdziédP@p Wartgciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporzdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wycétywdw Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustaleni
wartasci zobowhzayr Funduszu oraz zobowdan Funduszu zwazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Weirtdktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartasci Aktywoéw Netto Subfunduszu, ustalenia WaitoAktywow Netto Subfunduszu na Jednastéiczestnictwa, a tate ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywdw Funduszu stanowi suma Wasgtd Aktywéw Subfunduszu i Wartei Aktywdw innych Subfunduszy. Wargé Aktywéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartasci Aktywéw Netto Subfunduszu i Waga Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowazania ustala giwedtug wiarygodnie oszacowanej wastbgodziwej z zastrzesniem pkt Ill, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-
2,4i5.
Il. Wycena skladnikéw 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 akgj
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 funduszgasiczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniageepiedzib za granig,
11) instrumenty rynku piegtnego
12) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji
13) inne papiery wartgsiowe inkorporujce prawa magkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacignigcia diugu.
2. Wartas¢ godzivng skitadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymnrynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznaczagsivediug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalmmagaktywnym rynku w Dniu Wyceny:
1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie natowiagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamjai@ — w oparciu o kurs zamkgtgia, a jezeli 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 netowiagtych bez odgbnego wyznaczania kursu zameia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dogpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie natoyednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemieskijednolitego, a jeeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku niglie dosgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparcistatoi kurs dogpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawartgadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen twona danym sktadniku lokat jest znacp niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadamistdmgmi w pkt. 3
3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stesi ponizsze metody wyznaczania wastogodziwej:
1) przyjmuje st wartas¢ wyznaczog zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym iynk

2) jezeli niedostpne g wartasci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danytadskku lokat jest znaegzo niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenyjpnaje sk wartai¢ wyznaczon w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemazliwa jest wycena w oparciu 0 meteakreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmujeskurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzeeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie iay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4w przypadku, jeeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji naytamynku, warté¢ godziwg sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza s wedlug ostatniego doginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego Zgadmst. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzeéeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie zhay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

5.

W przypadku wysfpienia szczegolnych zdanzéub pojawienia si istotnych komunikatéw zwizanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notawip.)
mogacych mie wplyw na wycer sktadnikéw lokat, warté sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego gstgo kursu koryguje siw celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wéct@odziwej, w ten sposébe przyjmuje sj wartai¢ ustalor zgodnie z poriiszymi zasadami:

1) przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowas na podstawie danych degginych w serwisie Reuters Pricing Service, zejedane te nie sdostpne — to do wyceny stosujegsi
wartas¢ oszacowa# przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolgjeip lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugikplejnaci),

2) przyjmuje s¢ wartds¢ oszacowasmwedtug widciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstaeieych wejciowych pochodzcych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemazliwe jest oszacowanie wardo sktadnika lokat wedtug powszych metod, wart@ tego sktadnika okiéa sic na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nietdiagcego s¢ istotnie sktadnika, w szczegékum o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigam

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody oklenej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatnj dostpna wartas¢ sktadnika lokat, skorygowano wartc¢ adekwatn do
biezacej sytuacji emitenta, ustalerprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegglosz wykorzystaniem posiadanych informaciji oraz najlepsdedzy i
wiary.
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6. W przypadku sktadnikéw lokatghacych przedmiotem obrotu nageej niz jednym aktywnym rynku, waroia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z porsizymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonujezsia koniec kadego kolejnego miegia kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowamgiumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresitatniego petnego migsi kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jestijedzeénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospoltejskiej 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 momenci&rkinie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnegdg¢msge:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegodlnychdwnéid dnia rozpoezia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynagdbrét papierem wartgiowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanieodv na poszczegoélnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
1ll. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na akiym rynkt
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyaraig nastpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym ryt
1) akcje
2) warranty subskrypcyjn
3) prawa do akgj
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 funduszgasziczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniageepiedzib za granig,
12) depozyty
13) waluty nie bdace depozytami,
14) instrumenty rynku pieginego,
15) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikagcym z akcji,
16) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu.
2. Wartas¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowahya aktywnym rynku wyznacza; sk zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposéb:

1) W przypadku dtanych papieréw wartiiowych, listbw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego kdacych papierami wart@iowymi oraz innych papieréw
wartasciowych inkorporugcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacagniecia diugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowaagj p
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwdgleniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty teéei, jezeli ich utworzenie okze sk konieczne, przy
czym skutek wyceny zaliczagsbdpowiednio do przychod6w odsetkowych lub kosztalsetkowych.
2) dhuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochagrieisle powhzane z wycenianym papierem gilym to warté¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniegdatiego instrumentu finansowego modelu wyceny wnigjac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6lnych wbudowanych instrumentéw pdefich, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochauees; scisle powkzane z wycenianym papierem giym, wéwczas wartg wycenianego
instrumentu finansowega:tizie stanowd sung wartdsci diuznego papieru warssiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnygfBnaczonej przy
uwzgkdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wéctavbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyaparciu o0 modele wiaiwe dla
poszczeg6lnych instrumentéw pochodnych zgodniet ¥pk tymze jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nigeny
wiarygodnie okr@lona to taki instrument wyceniagsivediug metody okigonej w punkcie a);

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

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniagsipocawszy od dnia zawarcia umowy kupna mejakorygowanej ceny

nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stapgemtowej, z uwzgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty toéci, jezeli ich

utworzenie okze st konieczne.

2) Zobowhizania z tytutu zbycia papieréw wasmowych, przy zobowjzaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniazspocawszy od dnia zawarcia umowy sprzegia

metod, korekty ré&nicy pomedzy cen odkupu a censprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczgsemianego w wart@i godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — wagtogodziwa

wynikajaca z ksag rachunkowych stanowi, na d#igprzeszacowania, nowo ustaipekorygowan cerg nabycia tego sktadnika i stanowi podstado wyliczer

skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W sgéingci w wyzej wymieniony sposéb wyceniaesdtuzne papiery wartéciowe, od dnia ostatniego

ich notowania do dnia wykupu.

4) Nalezndsci z tytutu udzielonej piyczki papieréw wartéciowych wycenia s wedtug zasad przgych dla tych papieréw wargoiowych.

5) Zobowhzania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przgtych dla tych papieréw wartoiowych.

V. Metody wyznaczania wargoi godziwej

1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanychktsgwnym rynku niebdacych papierami diznymi stosuje si ponizsze metody wyznaczania wastd
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich waré ustala sj wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lok&tlone pomgidzy niezalenymi od siebie i nie powkanymi ze sobstronami,

b) metody rynkowe, a w szczegéisometod poréwnywalnych spotek gietdowych oraz met@bréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegélriaonetod: zdyskontowanych przeptywow pieganych,

d) metody ksjgowe, a w szczeg6lgo metod: skorygowanej wartei aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboith-wartgi¢ wyznacza si przy wyciu modelu, uwzgidniajagcego w szczegdlréoi wartcsé¢ godzivng
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz w&rteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugaych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich wabwyznacza si na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceieyomiacego s¢ istotnie skiadnika, w
szczegdlInéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a wypadku gdy nie mina wskazé takiego sktadnika lokat, wedtug waktm godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
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4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wagtowvyznacza si na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceapigru wartéciowego, w zwjzku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wasiowych inkorporujcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji, za wyjtkiem spotek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza s wedlug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w. [@kt4), w zalenosci od
charakterystyki papieru wagciowego;

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

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwegnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez funmeizagraniczne lub instytucje wspéinego
inwestowania mape siedzilp za granig — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszowartas¢ aktywow netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzgtinieniem zdarzemajacych wptyw na ich warté godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wastbaktywow netto na jednostk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut @stnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciucolete wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instridw, a w szczegdlsoi w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych trakagi wymiany walut, stop procentowych — wedtug relodzdyskontowanych przeptywoéw piemnych;
9) w przypadku walut nie gglacych depozytami — ich war§é wyznacza si po przeliczeniu wedtug ostatniego dgategosredniego kursu wyliczonego na Dzie
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzgjdnianych przy wyborze jednej z metod estymacjitdmlch mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnik@kat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1),
1) dostpnas¢ wystarczajcych, wiarygodnych informacji i danych wejowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziataléa) oraz zataenia dotycace dziatania spétki,
3) okres, jaki uptyat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skileal lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem wyteniany sktadnik lokat, zawartych przez podmtorgcie lzdace niezalenymi od siebie i
nie powizanymi ze sopstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz pesiaidrygodne informacje,
5) wielkas¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

3. Dane Weictqwe do gﬂggjell Wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 p)<t|t B) pkt 2) i pkt 8) pochodgz aktywnego rynku

S e R R S R S oY

ewentualna zmiana Wyceny;dime prezentowana, w przypadku gdy zostaia Wprowadzonaevazym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznymzora
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu iappbnym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w pdp gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim poétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym orazrpéénym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduspolczonym sprawozdaniu
Funduszu.

V1. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w waditabcycl

1. Aktywa oraz zobowjzania denominowane w walutach obcych wycengdidh ustala w walucie, w ktérejgsnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy rie s
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérefgnominowane.

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

3. Wartas¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutatih,ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kurslresla 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 instrumentéw pochodny 0 24¢
Razem 0 248
NOTA 3
Zobowigzania (w tys. PLN) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 86 28€
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 172¢ 0
z tytulu rezerw 30t 282
pozostate, w tym: 13€ 5
- optaty dla depozytariusza 5 5
- zobowizania z tytutu podatkow 131 0
Razem 2 256 573
NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)
Warto$¢ na 30.06.2019 Wartéé na 31.12.2018
Waluta / Ban w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 4587 4587 11198 11 198
uUsD Deutsche Bank Polska S.A. 2500 9334 0 0
PLN Dom Maklerski mBanku 0 0 4001 4001
USD Dom Maklerski mBanku 1368 5109 1730 6 506
Razem 19 03( 21 70t

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

Srednia warto$¢ w okresie Srednia warto$é w okresie
01.01.2019 - 30.06.2019 01.01.2018 - 31.12.2018
w tys. PLN w tys. PLN N
Sredni starkrodkow pienéznych* 14 44¢ 13 11¢
Razemr 14 44¢ 13 11¢

* §redni stansrodkéw piengznych zostat wyliczony na podstawdedniej z dziennych sakdodkéw na rachunkach bankowy

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuja.
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NOTA 5

Ryzyka

1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - waséogodziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéetektadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmiamgnkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzdiich spadaj, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowycly aestrumentéw dienych rosi. Ryzyko
stopy procentowej zatg od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy oasetki stopy dochodowai. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tymasyge jest
ryzyko stopy procentowej. Im 18za stopa odsetkowa i stopa dochod@mivimstrumentu, tym wgsze 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 10 72¢ 13 21«
% 10,7¢ 14,7¢

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pigmie

W przypadku dhanych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocemtuiw wystpuje ryzyko przeptywéw pieainych wynikajice ze stopy procentowej, ktéra
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu wciaypa rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop prémeych powoduje ryzyko przeptywéw pieanych
zwigzanych z wysokiia wyptacanego kuponu.

30.06.2019 31.12.2018
tys. PLN 70012 54 242
Aktywa obcizone ryzykiem przeptywdw pieginych wynikajcym ze stopy procentowej % 70,18 60,67

2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zyziane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko éénia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpéci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadkuteéni aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeleim zobowjzan wynikajacych z kontraktéw
finansowych przez emitentéw papieréwaiyich, payczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierangtsansakcje. Ryzyko obienia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane bmiem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub §mRyzyko rozpgtosci kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianaapigtosci kredytowej dla emisji, czyli iicy miedzy cenami instrumentéw dtoych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przetentéw o rénych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkietpierow dtanych, ktérych
emitentem ginne podmioty ni Skarb PAstwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uieae jest za nieistotne. Na dzigporadzenia sprawozdania emitentami innymi
niz Skarb Pastwa byli: Pekao Leasing Sp. z 0.0., Bank Millemmi8.A., MCI Capital S.A. Ryzyko zazane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéwdks
Subfunduszu nieistotne.

30.06.2019 31.12.2018
Maksymalne obaienie ryzykiem kredytowym na dzidilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnity swoich obowzkéw (bez uwzgidnienia wartéci godziwej tys. PLN 8 537 12 320
dodatkowych zabezpieaze % 8,55 13,77
30.06.2019 31.12.2018
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegdélnychdaiech lokat tys. PLN 8 537 12 320
Obligacje komercyjne i komunalne % 8,55 13,77

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obaizone g aktywa i zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcygryk® spadku wartkei aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiejegsnku 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 okre&lonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 li@.7 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziataldci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dzz\2017 r., poz. 1444) Towarzysto informuje,do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosiq ekspozygj AFI wykorzystupc metod zaangaowania i metod brutto.

Ocena ryzyka ptynnimi subfunduszu polega na monitorowaniu phgmev srednim i diugim okresie. Polega ono na pomiarzemdyci poszczegélnych
sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego subfunduszaz analizie koncentracji uczestnikéw i przegywkapitatowych. W celu ograniczenia ryzyka
ptynnaici subfundusz inwestuje ¢ aktywow w najbardziej ptynne instrumenty finansavegli instrumenty dhane z terminem zapadaléw do 1 roku oraz
utrzymuje saldérodkéw piengznych na odpowiednio wysokim poziomie adekwatnynpudifilu ryzyka subfunduszu. Na didilansowy udziat tych
najbardziej ptynnych aktywéw w cdici aktywdéw subfunduszu wynosit 52,1%.
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NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia  Typ zajtej Data 30.06.2019 Data 31.12.2018
Nazwa papieru warfgiowegc pozycji pozycji zapadalnéci  wtys. PLN  zapadalnéci  w tys. PLN
Kontrakt terminowy COMEX GOLG GCQ19 | Cel inwestycyjny
Razem 0 —0
30.06.2019 31.12.2018
Nazwa papieru warfgiowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy COMEX GOLG GCQ19 | USGCQ1900004 Wartas¢ nominalna 100 728 93 704
100 728 93 704

NOTA 7
Transakcje przy zobowgzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupt
Transakcje przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie te@sije przeniesienie na Subfundusz praw wtésiniayzyk.

30.06.2019 31.12.2018
Nazwa papieru warfgiowego Data odkupu  wtys. PLN Data odkupu w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0

NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2018 roku Fundieszaciagat kredytéw i payczek oraz nie udzielat pgczek.

NOTA 9
Waluty i ré znice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatermvg walut i po przeliczeniu na walupolsk (w tys. PLN)

Warto$¢ na 30.06.2019 Warto$¢ na 31.12.2018

Walute w walucie w tys. zt w walucie wtys. zt

Srodki na rachunku bankowym UsD 2500 9334 1730 6 506
Depozyt zabezpieczgjy instrumenty pochodne UsD 1368 5109 0 0
Razem 14 443 6 506

Pozostate pozycje bilansg & PLN

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019- 01.01.2018-  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019  31.12.2018  30.06.2018
kontrakty terminowe USsD 2474 12 127 8 988
Razem 247¢ 12 123 8 98¢
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019  31.12.2018 30.06.2018
kontrakty terminowe USD 0 0 1856
Razem 0 0 185¢

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018 -  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019  31.12.2018 30.06.2018
kontrakty terminowe USD -1122 -4 562 -4 550
Razem -1 122 -4 562 -4 55(
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2019 - 01.01.2018-  01.01.2018 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2019  31.12.2018 30.06.2018
kontrakty terminowe USD -1 638 117 1052
Razem -1 63¢ 117 1 052

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

stosunku do zt stosunku do zt
Waluta 30.06.2019 31.12.2018

Dolar amerykaski USD 3,7336 3,7597
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Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfru QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2018 dnia 30.06.2019 r.

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
Dluzne papiery wartiiowe 10¢ 22 -7
Kontrakty terminow 3381 -7 40 -51€
Razen 348¢ -7 381 -52¢

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATAY 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
Obligacje -259 42 103
Kontrakty terminowe 5249 3532 -4 369
Razem 4 99( 357¢ -4 26€

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, zgagngatutem, subfundusz pokrywat wszystkie kosatwgsokdci limitow, dotyczice kosztéw Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztéw badaniaéghdéw sprawozdafinansowych, szczegétowo opisanych w statucie tisad.

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 1764 3163 1578
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0 0
Razerr 176¢ 3162 157¢

NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnicty
30.06.2019 31.12.2018 31.12.2017
Wartas¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozd. (w tySIPL 97 512 88 836 79 835
Wartas¢ aktywdw netto na j.u. na koniec okresu sprawoartyé. PLN) 52,96 49,24 52,55

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Gold za okres od dnia 01.01.2016 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 dziatalnei, a w szczegdlnei zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnycbwarzystwo nie identyfikuje ryzyk zazanych
z tzw. twardym Brexitem magym potencjalnie nagpi¢ 31 padziernika 2019 roku.

W szczegolnéci:

a) nie wys¢puja zagraenia dla dziatalnii funduszy w kontedcie wspoitpracy lub korzystania z ustug podmiotéwamgch siedzik lub miejsce
zamieszkania na terytorium Wielkiej Brytanii,

b) fundusze inwestycyjne zadzane przez Towarzystwo nie posiadajswoich portfelach inwestycyjnych aktywéw dopusatych do obrotu na
terytorium Wielkiej Brytanii, ani aktywow, ktorychmitentami bdz wystawcami § podmioty z siedzipw Wielkiej Brytanii, a ktore niess
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym istveie cztonkowskim innym aiWielka Brytania,

c) zmiany otoczenia regulacyjnego nie gnajaczenia w kontékie mazliwosci wykonywania przez Towarzystwo i zadzane fundusze oboagzkdw
wynikajgcych z przepiséw prawa, spetniadigiadcze, ani dochodzenia roszazea drodze cywilnoprawne;.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Sprawozdanie z dziataléa Subfunduszu QUERCUS Gold za okres od dnia 02018 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 ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@ aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown7,55%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygjniosta -6,3%. Wzrost stopy zwrotu wynikat
gtéwnie ze wzrostéw cen ziota oraz realizowanegprubfundusz polityki inwestycyjnej.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai3484 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku poprzednim
réwnym -7381 tys. zl, dato znaczny wzrost. Z kdligizace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu yvply pozytywnie na wart@
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawoziigww w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrést o 4980 zt

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyty aktywa o wartéci 49227 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 47911 tys. zt.

Wartas¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgifzanie) zostata ujawniona w nocie 11 wé¢iresprawozdania finansowego subfunduszu.
Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjrs. Przedmiotem inwestycji w okresie otyim
sprawozdaniem byty gtownie kontrakty terminowe fa@(pozycja dtuga) oraz obligacje. Do grupy intyesg, ktére przyniosty najwysz stog zwrotu
mozna zaliczy¢ kontrakty na zloto oraz obligacje. Negatywnie taps zwrotu funduszu wplygta optata za zagrlzanie.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegétowo w Tabeli Uzupelidaj 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 przekazarkfigntom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondacji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadéa sie na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko technik finansowych- ryzyka zwizane z zawieraniem uméw meych za przedmiot instrumenty pochodne (w tym niagdaryzowane
instrumenty pochodne), magych wptywa na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko kredytowe - ryzyko kredytowe zwizane jest z kondygijfinansova emitentéw dtanych instrumentéw finansowych wchadgch w sktad
portfela inwestycyjnego. Ryzyko zyziane jest z niewywrzywaniem s z regulowania zobowrai dotyczcych 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.

Ryzyko kurséw walutowych— ryzyko waha kursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

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 pradjontroli nadzadn 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 wspétzargizaly 3 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzea wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.
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Catkowita kwota wynagrodewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spzlawczym wyniosta 4 124,9tys. zl, w tym kwota wyjataa
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 fimé@sowe, 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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