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JEDNOSTKOWE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS DLWNY KROTKOTERMINOWY
‘do dnia 28.12.2018 dziatajgcy pod nazwg QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018 dziatajgcy pod nazwg QUERCUS Turcja
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYC YJNY OTWARTY

ZA OKRES OD 01.01.2019 ROKU DO 30.06.2019 ROKU



Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Sdbfirun QUERCUS Diiny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019%rddia 30.06.2019 r.

QUERCUS

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3gddnie z Ustawz dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2018 r
poz. 395, z pin. zm.) oraz Rozpogrzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 20U sprawie szczegoélnych zasad rachunkaivo
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249zpb859 z péniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe spralaaie finansowe

Subfunduszu QUERCUS Diny Krétkoterminowy za okres od dnia 01 stycznid2@oku do dnia 30 czerwca 2019 roku, na ktéredskis:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegow
. Zestawienie lokat spagdzone na dzie30 czerwca 2019 roku w kwocie 69 034 tys. ziotych.
. Bilans sporzdzony na dzig 30 czerwca 2019 roku, ktéry wykazuje aktywa nettowocie 68 224 tys. zitotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zstigc2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, wykszudodatni wynik z
operacji w kwocie 491 tys. ztotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 ,rakazujce
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwd@?2 914 tys. ztotych.
6. Noty objaniajace.
7. Informacg dodatkovy.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfun@IdERCUS Diuny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019 r. da 80.06.2019 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnycivadaonego przeza8 Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod nremeRFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalédna podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansoweg®FL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pieraveg/cena aktywéw netto Funduszu przeprowadzona aostatizié 28
marca 2008 roku. Dniem rozpaecia dziatalndci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnyc
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzieh 30.06.2019 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFICiel@he § nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r. dizieygpod 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 28.12.2018 ialdjacy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym nniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Dhiny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dziafaj pod nazw QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018 dzialapod nazw QUERCUS
Turcja)

Subfundusz QUERCUS Diny Krétkoterminowy zostat utworzony w dniu 13 marca@gku. Otwarcie kag nasipito 13 marca 2008 roku. Przydziat
jednostek zostat dokonany 28 marca 2008 roku. W 28ili2.2018 r. QUERCUS Europa zostat przeksztalconyyERQCUS Dhuiny Krétkoterminowy.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ogrargenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusz &dzie dizyt do osigniecia wzrostu wartei aktywéw netto subfunduszu na jednesticzestnictwa w krétkoterminowym horyzoncie
inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantujeagsiecia celu inwestycyjnego. Subfundusabie inwestowat aktywa gtéwnie w instrumenty idie, przede
wszystkim emitowane, peczane lub gwarantowane przez Skarhs®aa lub Narodowy Bank Polski. Subfunduszzmmwestowa aktywa réwnie w depozyty
oraz w tytuly uczestnictwa emitowane przez podmikit§rych polityka inwestycyjna przewiduje inwestowapieez te podmioty w instrumenty dhe i
depozyty Sredni udziat instrumentéw dinych, depozytéw i tytutéw uczestnictwa emitowanpehez podmioty, ktérych polityka inwestycyjna przevjedu
inwestowanie przez te podmioty w instrumentyzdii depozyty bdzie wynosit ponad 90% aktywow subfunduszaczny udziat instrumentéw dimych,
innych niz emitowane, paiczane lub gwarantowane przez Skarbh$®aa lub Narodowy Bank Polski niedzie stanowit wgcej niz 50% aktywow subfunduszu.
Maksymalny, waony wartgcig lokat, $redni termin do wykupu lokat wchogtzych w skiad portfela inwestycyjnego subfunduszupmige by dtuzszy niz rok.
W przypadku instrumentéw finansowych o zmiennym oprameaniu, termin do wykupu jest réwny terminowi do wypkunajblizszego kuponu. Subundusz
bedzie dizy, aby w dhiszym okresie stopy zwrotu subfunduszu na ogét przexeyy oprocentowanie depozytéw bankowych za okrés 32 miesgcy.
Subundusz klasyfikuje sido kategorii funduszy dimych. Z uwagi na specjalizaajeograficza Subfundusz klasyfikuje sido kategorii funduszy rynku
krajowego.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundugy,daby osigna¢ wzrost wartéci jednostki uczestnictwa subfunduszu woij nominalnym.
Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagiujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - 0% waétd aktywow,

2. Instrumenty dhne - co najmniej 80% wartoi aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - nie wiej niz 20% wartdci aktywow

4. Depozyty - nie wicej niz 50% wartéci aktywow

Szczegdtowe informacje o ograniczeniach i limitachastycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte 8 statucie subfunduszu.

Towarzystwo zarmdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotkeyjkle
Siedziba Warszaw

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

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

Data wpist 10 wrzénia 2007 rok
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfun@UdERCUS Dtuny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019 r. da 80.06.2019 r.

Okres sprawozdawczy

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

Dane poréwnywalne: od 01.01.2018 roku do 31.12.20&8.00az od 01.01.2018 roku do 30.06.2018 roku.

Zatozenie kontynuowania dziatalngci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostaladpone przy zalzeniu kontynuowania dziataldoi przez Fundusz oraz Subfundusz wadaj si
przewidzi€ przyszidgci. Zdaniem Zargdu Towarzystwa nie istnigj okoliczndci wskazujce na zagrzenie kontynuowania dziataldoi Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 mjegiod dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonufcy przeghdu sprawozdania finansowego

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je r@nicujacych

Subfundusz zbywa nagtujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, cocaanze mog by¢ nabywane bez konieczéw zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorik&lsywane bezpmednio przez Fundusz oraz zasmmnictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy matpbywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadachsbdmgch w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie vigza ni 1,0% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wydcznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiéenowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodegik Jednostki uczestnictwa kategoriigbywane bezpoednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warzinywvania jednostek uczestnictwa kategorii S w ram@ogramoéw inwestycyjnych oldla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tythymania pobierana jest optata dystrybucyjna nieszs nk 1,0% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnegcepae jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu od&nja mae by pobrana optata umorzeniowa
w wysokdaci nie wyzszej n 1,0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat vacarjednego programu inwestycyjnego. W okresietpinj sprawozdanier
oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwadarii S nie byty zbywane.

Warszawa, 7 sierpnia 201!
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfzu QUERCUS Diny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019%rddia 30.06.2019 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtowna

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

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 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 68 180 69 031 83,39 9774 9 834 42,8p
Instrumenty pochodne 0 3 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczemdpowiedzial. 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 | 68 180 | 69 034 | 83,39 | 9 774| 9 834 42,8p

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

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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2) Tabele uzupetniagce

Jednostkowe péiroczne sprawozdanie finansowe SubfandMSERCUS Diiny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019 rddim 30.06.2019 r.

” Warto §¢ wg )
. X Kraj siedziby . Wartosé wg_ wyceny na udziatw
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzieh bilansown aktywach
w tys zt tys zt %
0,00 0,0036

205000 EUR po

kursie walutowym

4,27365 (876098,25
Forward short EUR/PLN 2019-07-24 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bafikiski S.A. Polska PLN) 1 0 3

0,00 0,0000
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany [ 0 ] 0 | 0 | 0,00 |
|[PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym | 1 0 | 3 | 0,00 |
o s Warto§¢ wg
L . Warto$é . Warto $¢ wg . .
Diuzne papiery wartcsciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kr:]msiltiif:)y Termin wykupu oprrg:iz:j\;ania nominalna Liczba ceny nabycial Wycbe”r;igsv:iyﬂé Udzial w aktywach
tys zt szt tys zt tys zt %

Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku:
PGO 09082019 | PLPGO0000022 Nienotowane na rynku aktywnym - Polska Grupa Odlewnicza § Polska 2019-08-09 3,69 % - zmienrfe 25p 250 2%0 2p4 0,31
FAMUR 13012020 | PLFAMURO00038 Nienotowane na rynku aktywnym - Fabryka Maszyn Famur|[SA olska 2020-01-13 4,79 % - zmienne 2.00p 2 0qo 20p2 2059 2,49
WZ0120 | PLO000108601 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbiawva Polska 2020-01-25 1,79 % - zmienfe g0 0 0 bl 0,06
LCC005200320 | PLLCCRP00074 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 20203 4,99 % - zmienne| 1000 100 1004 1016 1,23
MILLENNIUM 21042020 | PLBIG0000446 Nienotowane na rynku aktywnym N Bank Millennium S.A. Palsk 2020-04-21 2,79 % - zmienng 75 75p H 746 0,91
GTC 14062020 | PLGTC0000243 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre SJA. skRol 2020-06-14 3,75 % - state 20 20p 863 845 1,03
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku:
ALIOR 11082020 | PLALIOR00201 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 203011 2,98 % - zmienng 1700 170 171p 1738 2,09
SCB 09102020 | PLSNTND00125 Nienotowane na rynku aktywnym - Pantander Consumer Bank Polska 2020-10-09 2,54 % - zmienrfe 1000 10 1095 1do9 1,22
DINO 13102020 | PLDINPL00029 Nienotowane na rynku aktywnym - DINO Polska S.A. Polska 20203 3,02 % - zmienng 1064 1064 1 06p 1073 1,30
WZ0121 | PLO0O00106068 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbava Polska 2021-01-25 1,79 % - zmiennpe 1340 13po 1308 3151 1,59
KRUK AB1 24032021 | PLKRK0000390 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. Polska 22003-24 4,87 % - zmiennd 759 7 501 748 796 0,91
ATAL 26042021 | PLATAL000137 Nienotowane na rynku aktywnym - ATAL S.A. Polska 2021-04-26 693 - zmienne 1000 1 000 999 100 1,21
DOMDEV15112021 | PLDMDVL00061 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. Polska 021211-15 3,54 % - zmienn 75(q 75 75§ ¥ 0,92
EUROBANK 01122021 | PLEURBK00033 Nienotowane na rynku aktywnym - Euro Bank S.A. Polska 20201 2,61 % - zmienng 1000 1q 100 1005 121
KRUK AA2 07032022 | PLKRK0000382 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2022-03-07 974 - zmienne 800 800 800 809 0,97
PKN 05062022 | PLPKN0000174 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Iski Koncern Naftowy Orlen Polska 2022-06-05 2,99 % - zmienrfe 50p 5000 506 5p7 0,61
PKN 19062022 | PLPKN0000182 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Iski Koncern Naftowy Orlen Polska 2022-06-19 2,99 % - zmienrfe 2180 21 800 2204 042 2,66
ARCHICOM 13072022 | PLARHCMO00065 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. Polska 2022487 4,62 % - zmienne| 1000 100 1008 1010 1,22
PKN 13072022 | PLPKN0000190 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Iski Koncern Naftowy Orlen Polska 2022-07-13 2,99 % - zmienrfe 70p 7040 708 e 0,87
WS0922 | PL0000102646 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbava Polska 2022-09-23 5,75 % - stale] 21qo 2190 2 365 532 2,96
WZ1122 | PLO000109377 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbava Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienpe 4 140 4 1p0 4 154 1604 5,03
PKN 08122022 | PLPKN0000166 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Iski Koncern Naftowy Orlen Polska 2022-12-08 2,79 % - zmienrfe 50p 50q0 503 5p6 0,61
120823 | PLO000105359 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbiawa Polska 2023-08-25 2,75 % - state| 76496 63)1 8 477 878 10,73
WZ0124 | PLO000107454 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbiawa Polska 2024-01-25 1,79 % - zmienfe 15500 15 500 135 15551 18,79
WZ0524 | PLO000110615 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbava Polska 2024-05-25 1,79 % - zmienpe 9348 9318 9478 3079 11,24
ENEA 26062024 | PLENEA000096 Nienotowane na rynku aktywnym - ENEA S.A. Polska 2024-06-26 99 2% - zmienne 2000 20 2009 200 2,42
FAMUR 27062024 | PLFAMURO00053 Nienotowane na rynku aktywnym - Fabryka Maszyn Famur|[SA olska 2024-06-27 4,39 % - zmienne 200p 2 0qo 2 0po 2 o1 2,42
WZ0126 | PLO000108817 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarbava Polska 2026-01-25 1,79 % - zmienpe 3640 36po 3433 5713 4,31
CYFRPOLSKAT 24042026 | PLCFRPT00047  [Nienotowane na rynku aktywnym - Cyfrowy Polsat S.A. Polska 026204-24 3,54 % - zmienn 170 170p 17do 1711 2,07
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 46 300 4 669 4692 5,66
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 42 359 44 578 45 295 54,71
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 14 254 18 933 19 044 23,02
PODSUMOWANIE 102913 68 180 69 031 83,39

Strona | 5




Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfand@SERCUS Diany Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019 rddia 30.06.2019 r.

3) Tabele dodatkow:

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Warto §¢ wedtug
wyceny na dzié
bilansowy w tys.

Warto §¢ wedtug ceny
nabycia

Procentowy udziat

Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba .
aktywach ogétem

Papiery wartéciowe gwarantowane przez Skarb [Obligacje Skarbu Rstwa, Bony Skarbowe,

Paistwa Obligacje gwarantowane 42359 44578 45295 5471

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartas¢ na 30.06.2019
w tys. zt %
brak 0 0,00
RAZEM

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

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

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCW Ridtkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019 r. do dnia 30.06.2019 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzieh 30.06.2019 - w tysicach ziotych

30.06.2019 31.12.2018 |
' Aktywa 82 787 22 966
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 10 601 13129
2. Nalendsci 0 2
3. Transakcje przy zobow#aniu s¢ drugiej strony do odkupu 3152 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 49 987 9077
diuzne papiery wartziowe 49 987 9077
5. Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 19 047 758
diuzne papiery wartziowe 19 044 758
Nieruchoméci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I Zobowizania 14 563 7 656
1. Zobowizania wiasne subfunduszy 14 563 7 656
2. Zobowjzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
1l Aktywa netto (I-11) 68 224 15 310
v Kapitat funduszu 104 894 52 472
1. Kapitat wptacony 978 304 916 717
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -873 410 -864 245
\ Dochody zatrzymane -36 946 -37 161
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -11 813 -12 025
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(stratapycia lokat -25 133 -25 136
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia 276 -1
Vil Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI) 68 224 15 310
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 938 732,276956 214 325,857904
Wartas¢ aktywow netto na jednosghiczestnictwa kategorii A (w zf) 72,68 71,43

Niniejszy bilans naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéjacymi oraz informacj dodatkovs, ktére stanowi integralny czg$¢
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 441 102] 89b

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 604 547

2. Przychody odsetkowe 4308 24 13

3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0 o

4. Dodatnie saldo edic kursowych 11 399 33

5. Pozostate 0 0 q

Il Koszty funduszu 230 163] 111y

1. Wpynagrodzenie dla towarzystwa 58 864 49]

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0] o

3. Optaty dla depozytariusza 23 70 44

4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 9 18 9

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 o

6. Ustugi w zakresie rachunko#@ 14 19 17

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 11 g q

11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0 o

12. Ujemne saldo edic kursowych 14 520 4371

13. Pozostate 1 134 114

- podatek od dywidend 0 132 113

I Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
[\ Koszty funduszu netto ( II-11l) 230 163] 111y
V Przychody z lokat netto (I-IV) 211 -61( -22%
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 280 -9 63( -4 03P
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym 3 -4 509 269p

Z tytutu ré@nic kursowych 9 -4 374 -5 009

2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: 2717 -5 123 -6 738

Z tytutu ré@nic kursowych -8 3 9471 4 88D
| VIl Wynik z operacji (V+VI) 491 -10 240 -4 261
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) | 0,52| -47,713 -14,d1

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofnjéajacymi oraz informacj dodatkovy, ktore stanove
integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzgdzone za okres 01.01.2019 - 30.06.2019 - w 4gsich ziotych

01.01.2019 - 30.06.2019

01.01.2018 - 31.12.2018

|. Zmiana Warto $ci Aktywow Netto

1. Wartai¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprdawczego 15 310 38 120
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razewtym: 491 -10 240
a) przychody z lokat netto, 211 -610
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 3 -4 508
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat 277 -5122
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 491 -10 240
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodéw 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 (razewmtym: 52 423 -12 570
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 61 587 20 079
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapizaytutu odkupionych j.u.) 9164 32 649
6. taczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawdBsh5) 52914 -22 810
7. Wartas¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozdawczego 68 224 15 310
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 24 316 26 510

miana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA

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

724 406,419048
852 201,917348
127 795,498300
724 406,419048

-129 489,773112
199 895,877930
329 385,651042
-129 489,773112

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

938 732,276956
9 051 487,115292
8 112 754,838336

938 732,276956

214 325,857908
8 199 285,197944
7 984 959,340036

214 325,857908

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

I1l. Zmiana warto $ci aktywéw netto na jednostle uczestnictwa kategorii A

1. Wartd¢ aktywdw netto na jednosthiczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavezzego 71,43 110,87

2. Wartas¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 72,68 71,43

3. Procentowa zmiana wasit aktywoéw netto na jednosthuczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 1,75% 53%

4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednosghkiczestnictwa 71,38 71,39
w dniu 2019-01-08 2018-12-27

5. Maksymalna wart@ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa 72,68 113,40
w dniu 2019-06-30 2018-01-26

6. Wartas¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresi@spzdawczym 72,68 71,43
w dniu 2019-06-30 2018-12-31

[Iv. Procentowy udziat kosztdw funduszu wéredniej wartosci aktywdw netto, w tyr: 1,89% 6,15%

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,48% 3,27%

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotownaazcych dystrybugj - -

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,19% 0,26%

4. Procentowy udziat optat zgdaanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,07% 0,07%

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie uaglowdici

6.

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie g@mania aktywami funduszu

0,12%

0,07%

*)  Z uwagi na rénorodndi¢ czynnikéw maicych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikowydaFE| nie jest w stanie oszacominsci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto niabnalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofsjéajacymi oraz informaej dodatkovy,

ktore

stanow integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowgai Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkated(Dz. U. z 2018 r poz. 395, z fpé 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. vagfe szczegélnych zasad rachunkéevdunduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozpdzeniem. 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 wyka&za w tysihcach ztotych, chybae zaznaczono inaczej.zé charakter i istotn@& danej pozycji wymaga innej
doktadndci - fakt ten odnotowany jest w notach ainjjacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja winitev tysihcach zlotych mize powodowa réznice w
wartgscach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynilca z zaoksglen, ktére nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku dyakw brutto Subfunduszu.

Na dzier bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Suirfuszu, obejmagy:
1) przychody z lokat netto - stanae® rénice pomidzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszwnett
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, rachunekikuym operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objéniajace i informac¢ dodatkove. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2019 - 30.06.20

B. UUMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone eddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1  Operacje dotyege Subfunduszu ujmujegsiv ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz
2 skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Funduszzesz jednego z Subfunduszy ujmujewiksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego omim
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadiokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzedaik8ubfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje siw ksigach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostaloarte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio vezie@albo umowie.
3 Nabyte sktadniki lokat ujmujeeiv ksigach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiagdegre nabycia réwa zero.
5  Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki gnegre nabycia wynikaica z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére Zgsta
otrzymane, skorygowaro ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pierd.
6  Zmiarg wartasci nominalnej nabytych akcji, nie powodigh zmiany wysokéci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si  ewidencji analitycznej, w
ktérej dokonuje si zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkoeejy nabycia.

IN

Zysk lub stra¢ ze zbycia lokat wylicza gi metody "najdrazsze sprzedaje sijako pierwsze", a w przypadku sktadnikbw wycenianych w vikggoi
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosovefakiywnej stopy procentowej, najuszej bigacej wartéci ksiggowej (nie stosuje gido
sktadnikéw lokat bdacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa wsczC niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

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

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

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

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym orazmvorao otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynktynanym ujmuje s¢ w
ksiegach rachunkowych w dniu naghym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

14  Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundujsauje si w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakciji

15 Skiadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potatigenia zawarcia transakcji, uwzgdhia st w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowizan.

16 Operacje dotycree Subfunduszu ujmuje gsiw walucie, w ktérej § wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wgredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzigjecia tych operacji w ksigach Subfunduszu. Zeli operacje dot. Subfunduszy wyrazone w walutach, dla ktérych
NBP nie ustala kursu — ich wastookrela sk w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczerdmsakcji kupna papieréw wasiiowych denominowanych w walucie obcej nie starpwi
lokat Subfunduszu a ichggjie w kstgach nasipuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowizanie i naleznosci Subfundusz wynikajace z zawartycl transakc, kupne lub sprzeday waluty w zwiazku z rozliczeniam walutowym kupné lub
sprzeday papieréw wartéciowych wycenia si od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) Yugrkredniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczegdini:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odzajeh papieréw warteiowych, wycenianych w wartei godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkoweotdtl bankowych naliczagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
c¢) dodatnie saldo pfiic kursowych powstate w wyniku wyceisodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowgzai w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmyuyv szczegoélngci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zalzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow #ypaek zacignigtych przez Subfundusz oraz wastozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentéw dhianych) rozlicza si w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prumeej),
¢) ujemne saldo edic kursowych powstate w zazku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w walutach obcych

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

22 W kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na przewidywane wydatki. Platiw z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszajprzednio utworzanrezerve.
Limitowane koszty operacyjne sjmowane w wysok&i nie przekraczapej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczasé kadego dnia wyceny od
wartgsci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lubirotej podstawy &dacej zmiena wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy sirezerve na czs¢ stal i zmienn, wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ngcstah wynagrodzenia za zajgzanie

obliczana jest w wysokai nie wyzszej nz 0.8% w skali roku od warfei aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezema czs¢ zmienny
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wynagrodzenia za zaj@zanie obliczana jest w wysalad nie wyzszej ni 10% wzrostu wartei aktywéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa
ponad stop odniesienia rown0%, nie wyszej n 0,5% wartéci aktywdw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa. Rezerwa naliczana jest od
wartasci aktywow netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa z bigcego dnia wyceny po uwzglnieniu rezerwy na e%¢ stah wynagrodzenia i przed
uwzgkdnieniem rezerwy na ¢ zmienry wynagrodzenia.

24 Towarzystwo pobiera opfatdystrybucyjr, optat wyréwnawcza oraz opta¢ umorzeniow w wysokaci zgodnej ze Statutem. Opfaty te stanpwi
zobowhzanie wobec Towarzystwa — nig gmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwhzane bezpgednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane satdici z aktywéw Subfunduszu. Zi koszty obcizaja Fundusz w caki -
partycypacg} danego Subfunduszu w tych kosztach obliczansi podstawie stosunku Wastd Aktywéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzagy dziei ujecia zobowazania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawigrow zbycia/nabycia
sktadnikéw lokat dotyczea wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji atagy ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu wésio
transakcji danego Subfunduszu w wéetdransakcji ogétem.

26  Dniem wprowadzenia do kgj zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest fizigcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpdnii@
subrejestrze (z tymze na potrzeby oketenia wartdci aktywdw netto na jednostkuczestnictwa w okrgonym dniu wyceny nie uwzgtnia st zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikgjych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfundusdniu wyceny).

27  Wszystkie zobowgzania zwizane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestmistyrazane § w kwocie wymagaicej zaptaty.

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktywédw Funduszu, ustalenie zobaah i wyniku z operaciji
Dniem Wyceny jest dzig na ktory przypada zwyczajna sesja na GietdzieePép Wartdciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyc&tynv@w Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustaleni
wartasci zobowizah Funduszu oraz zobowian Funduszu zwjzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia WeirtBktyw6éw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartasci Aktywdw Netto Subfunduszu, ustalenia WatbAktywow Netto Subfunduszu na Jednostéiczestnictwa, a tate ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wastd Aktywdw Subfunduszu i Wartei Aktywow innych Subfunduszy. Wargé Aktywéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartasci Aktywow Netto Subfunduszu i Wakai Aktywéw Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowazania ustala giwedtug wiarygodnie oszacowanej waitbgodziwej z zastrzeeniem pkt Ill, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-
2,4i5.
Il. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywngmku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktuemjane s nastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warticiowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez funduszgamaiczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniaaceapiedzib za granig,

11) instrumenty rynku piegitnego,

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

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

2. Wartcs¢ godzivg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymnrynku, jezeli Dziea Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznaczagesivedtug ostatniego dagtnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalemegaktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie naiowiagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamgai — w oparciu o kurs zamkggia, a jeeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku eiizie dosgpny kurs zamkricia — w oparciu o ostatni kurs dgsthy o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie netoaiagtych 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 naoyednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemieskijednolitego, a jeeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nigltie dos¢pny 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 znace niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadamistdmgmi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stesij ponzsze metody wyznaczania waitogodziwej:
1) przyjmuje st wartas¢ wyznaczogn zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynk
2) jezeli niedosgpne g wartasci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danyladskku lokat jest znagzo niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenyjpiaje st wartai¢ wyznaczon w oparciu o kurs fixingowy,

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

4. W przypadku, jeeli Dziea Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji naysamynku, warté¢ godzing sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgadnst. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzeeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie iimy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

5. W przypadku wysipienia szczeg6lnych zdanzéub pojawienia sj istotnych komunikatéw zwizanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notaéwip.)
mogcych mie wpltyw na wycer sktadnikéw lokat, wartée sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego gstgo kursu koryguje siw
celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej waitgodziwej, w ten sposobe przyjmuje si wartas¢ ustalon zgodnie z porszymi zasadami:

1) przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowai na podstawie danych depnych w serwisie Reuters Pricing Service, zejedane te nie sdostpne — to do wyceny stosujegsi
wartos¢ oszacowam przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolgiip lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugieplejnaici);

2) przyjmuije s} wartas¢ oszacowamwedtug widciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstadeierych wejciowych pochodzcych z aktywnego rynku;
3) jezeli niemazliwe jest oszacowani wartcsci sktadnike lokal wedtu¢ powyzszyct metod wartas¢ tege sktadnik okresla sie ne podstawit publicznie ogtoszone ne
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aktywnym rynku ceny nietdigcego st istotnie sktadnika, w szczegékmd o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigz

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody okienej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatni dostpng wartas¢ sktadnika lokat, skorygowano wartai¢ adekwatn do
biezacej sytuacji emitenta, ustalerprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegadosz wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepségedzy i
wiary.

6. W przypadku sktadnikéw lokatgbacych przedmiotem obrotu na¢gkj niz jednym aktywnym rynku, warfcia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z pasizymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonujezsia koniec kadego kolejnego miegta kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowamylumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresigtniego petnego migsa kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jestijedzénie na aktywnym rynku na terytorium RzeczpospoRtejskiej 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 momencig@rktnie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnegdgmsge:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegélnychawnéd dnia rozpoezia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynagsbbrét papierem wart@iowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanieobdwv na poszczegolnych rynkach
z dnia pierwszego notowania.
Ill. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wigee g nastpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dtwne papiery wart&ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez funduszgamiczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniageepiedzih za granig,
12) depozyty,
13) waluty nie bdace depozytami,
14) instrumenty rynku piegitnego,
15) inne papiery wargiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji,
16) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacignigcia dtugu.
2. Wartas¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowelmyra aktywnym rynku wyznacza; sk zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposob:

1) W przypadku dtanych papieréw warteciowych, listbw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego lzdacych papierami wartiowymi oraz innych papieréw
wartasciowych inkorporugcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z ugdigieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty teéci, jezeli ich utworzenie okze sk konieczne,
przy czym skutek wyceny zalicza; idpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztaisetkowych.
2) diuzne papiery wartiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochagrieisle powizane z wycenianym papierem giym to warté¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniegdali@go instrumentu finansowego modelu wyceny wanigjac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6lnych wbudowanych instrumentéw pdofich, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochatees, scisle powgzane z wycenianym papierem gym, wéwczas warté wycenianego
instrumentu finansoweggtizie stanowd suny wartdci diuznego papieru warfgiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnygfgnaczonej przy
uwzgkdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wéctavbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyaparciu o modele wiaiwe dla
poszczeg6lnych instrumentéw pochodnych zgodniet ¥/pk tymze jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nieentnyt
wiarygodnie okrélona to taki instrument wyceniagsivediug metody okigonej w punkcie a);
3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedhartcici godziwej spetniajcej warunki wiarygodnéi, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
IV. Szczegélne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniagsipocawszy od dnia zawarcia umowy kupna meiakorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stapgeptowej, z uwzgldnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty teéci, jezeli ich
utworzenie okae sk konieczne.

2) Zobowhizania z tytutu zbycia papieréw wasmowych, przy zobowjzaniu s¢ Funduszu do odkupu, wycenigspocawszy od dnia zawarcia umowy sprzegia
metod korekty rénicy pomidzy cen odkupu a censprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczgsemianego w wartei godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — waséogodziwa
wynikajaca z ksig rachunkowych stanowi, na daigrzeszacowania, nowo ustalpekorygowan cere nabycia tego sktadnika i stanowi podstado wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W egéingci w wyzej wymieniony sposéb wyceniagsituzne papiery wartéciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej poyczki papierow wartéciowych wycenia si wedtug zasad prztych dla tych papieréw wargoiowych.

5) Zobowizania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala giwedtug zasad przyfych dla tych papieréw wargoiowych.
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V. Metody wyznaczania wartoi godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanychktswnym rynku niebdacych papierami diznymi stosuje s ponizsze metody wyznaczania wagtd
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warté ustala sj wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymacii:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokétlone pomgdzy niezalenymi od siebie i nie powzanymi ze sobstronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdieometod: poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metqibréwnywalnych transakcji,

c) metody dochodowe, a w szczegdkrionetod zdyskontowanych przeptywow pieanych,

d) metody ksigowe, a w szczeg6l§o metod skorygowanej wartai aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poborth-wartdi¢ wyznacza si przy wyciu modelu, uwzgidniagcego w szczeg6lrigi wartas¢ godzina
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wd@rteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugaych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich wabwyznacza s na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceeydimiacego s istotnie sktadnika, w
szczegOInéci o podobnej konstrukciji prawnej i celu ekonomicznym, a wypadku gdy nie mima wskazé takiego sktadnika lokat, wedtug wagm godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich waitavyznacza sina podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnynkuyoeny papieru war§siowego, w zwazku, z
ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw wagmowych inkorporujcych prawa majkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji, za wyjtkiem spoétek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza si wedtug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w. @t4), w zalenosci od
charakterystyki papieru wagciowego;

6) w przypadku depozytéw — ich waséostanowi warté¢ nominalna powikszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efaley stopy procentoweyj;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inw@gnych i tytutow uczestnictwa emitowanych przez funmeizagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania mage siedzilp za granig — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszowartas¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzgtinieniem zdarzemajcych wptyw na ich warté¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia waitbaktywdw netto na jednosgk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut estnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciucalete wyceny powszechnie stosowane dla danego typu insbtdw, a w szczegdlsoi w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych trakgi wymiany walut, stép procentowych — wedtug relodzdyskontowanych przeptywéw piemych;

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

Do czynnikéw uwzgtdnianych przy wyborze jednej z metod estymacii, o ktérychwaaev ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowaist. 1 pkt
1), nalea:

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

2) charakterystyka (profil dziataléa) oraz zatéenia dotycgce dziatania spotki,

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

4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotemwyteniany sktadnik lokat, zawartych przez podmiotgcie lzdace niezalénymi od siebie i
nie powizanymi ze sobstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz pesiidrygodne informacje,

5) wielkas¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustelanw porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceggldistosowane w spos6bagty. Kazda
ewentualna zmiana wycenydizie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzonaewvpzym poétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznymzora
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu igppbnym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w pidigp gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym orazrpétnym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduspotaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w wadlitabcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowizania denominowane w walutach obcych wycengaldh ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie
s3 hotowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktéeggenominowane.

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

Wartas¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutaiih, ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kurslresla si w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu zbytych lokat 0 0
pozostate 0 2
Razem 0 2
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2019 31.12.2018
z tytutu nabytych aktywéw 2987 6 840
z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ do odkupu 11 436 0
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 74 0
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 21 762
Z tytutu rezerw 40 48
pozostate, w tym: 5 6
- optaty dla depozytariusza 5 6
Razem 14 563 7 656
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NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Wartosé na 30.06.2019 Wartosé na 31.12.2018
Waluta / Ban w walucie  wtys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S 10 404 10 40« 10 275 10 27¢
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 4 16 663 2 853
CHF Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 1
USD Dom Maklerski mBanku 14 54 0 0
EUR Dom Maklerski mBanku 30 127 0 0
Razem 10 60: 13 12¢

Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIONMRODKOW PIENEZNYCH UTRZYMYWANYCH

Srednia wartosé w okresie Srednia wartosé w okresie
01.01.2019 - 30.06.2019 01.01.2018 - 31.12.2018
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni starrodkéw pienéznych* 2 346 2 417
Razemrr 2 346 2417

* §redni stansrodkéw pieng¢znych zostat wyliczony na podstawdiedniej z dziennych saldodkéw na rachunkach bankowych.

. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuja.

NOTA 5

Ryzyka

1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wastogodziwe

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéetsktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmianmgnkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzadyeh spadaj, a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowyely @estrumentéw dinych rosa.

Ryzyko stopy procentowej zaleod czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetki stopy dochodowdei. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tym
wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. InisEa stopa odsetkowa i stopa dochod@ivimstrumentu, tym wasze jest ryzyko stopy procentowej. Bhe papiery
wartosciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniszszegoélnie obgzone ryzykiem zmiany waroi godziwej wynikagcym ze zmiany poziomu stép

procentowych.
30.06.201 31.12.201
tys. PLN 12 195 S
Aktywa obchzone ryzykiem wartéci godziwej wynikajcym ze stopy procentowej % 15 -

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pigmie

W przypadku dhanych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocemtioiw wysgpuje ryzyko przeptywdw piegznych wynikajice ze stopy procentowej, ktéra
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu wicapea rynkowe stopy procentowe. Zmiana stép prtmeych powoduje ryzyko przeplywow pieanych
zwigzanych z wysokéia wyptacanego kuponu.

30.06.2019 31.12.2018
Aktywa obcizone ryzykiem przeptywéw pieginych wynikajcym ze stopy tys. PLN 56 836 9835
procentowej % 68,67 42,82

2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zygiane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko ébmia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpici kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadkuteémi aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeieim zobowjzah wynikajacych z kontraktéw
finansowych przez emitentéw papieréw atych, payczkobiorcéw lub stron, z ktérymi zawierangtsansakcje. Ryzyko obignia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane pémiem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub §mRyzyko rozpgtosci kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianaapigtosci kredytowej dla emisji, czyli rnicy migdzy cenami instrumentéw dtoych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przetentéw o rénych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkieipieréw dtanych, ktérych
emitentem g inne podmioty ni Skarb Pastwa, dla ktérego ryzyko kredytowe ukeae jest za nieistotne. Na dzigporadzenia sprawozdania emitentami innymi
niz Skarb Pastwa byli: Alior Bank S.A., Archicom S.A., ATAL S.ABank Millennium S.A., Cyfrowy Polsat S.A., DINPolska S.A., Dom Development S.A.,
ENEA S.A., Euro Bank S.A., Fabryka Maszyn Famur GRgbe Trade Centre S.A., KRUK S.A., LC Corp SPRolska Grupa Odlewnicza S.A., Polski Koncern
Naftowy Orlen S.A., Santander Consumer Bank S./AyRy zwkzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéwvdlssSubfunduszu nieistotne. Na dzie
bilansowy oraz na dziepodpisania sprawozdania nie ma przestanek dorsteéria trwatej utraty warei papieréw nienotowanych.

30.06.2019 31.12.2018
Maksymalne obaizenie ryzykiem kredytowym na dZidilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnily swoich obowikéw (bez uwzgidnienia wartéci godziwej tys. PLN 23736 1507
dodatkowych zabezpieaze % 28,68 6,56
30.06.2019 31.12.2018
tys. PLN 23736 1507
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegbl kategoriach lokat % 28,68 6,56
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3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obgizone g aktywa i zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcygryk® spadku wartei aktywow netto subfunduszu

spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiejagsnku do walut obcych.

30.06.2019 31.12.2018
Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 855 0
% 1,03 0,00

W tabelach powgej prezentowaneagylko wartdsci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowzku okr&lonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 li@&17 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziataldoi przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dzz\2017 r., poz. 1444) Towarzysto informuje,do pomiaru catkowitej ekspozyciji
Fundusz mierzyt ryzyko stosiq ekspozyej AFI wykorzystupc metog zaangaowania i metog brutto.

Ocena ryzyka ptynni subfunduszu polega na monitorowaniu phgmev srednim i diugim okresie. Polega ono na pomiarzem#ci poszczeg6lnych
sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego subfunduszaz analizie koncentracji uczestnikow i przemgiynkapitatowych. W celu ograniczenia ryzyka
ptynnaici subfundusz inwestuje €& aktywow w najbardziej ptynne instrumenty finansovegli instrumenty dtzne z terminem zapadaléw do 1 roku oraz
utrzymuje saldérodkéw pien¢znych na odpowiednio wysokim poziomie adekwatnynpdufilu ryzyka subfunduszu. Na daibilansowy udziat tych
najbardziej ptynnych aktywow w cdlci aktywow subfunduszu wynosit 22,6%.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia  Typ zagtej Data 30.06.2019 31.12.2018
Nazwa papieru warfgiowego pozycji pozycji zapadalnéci wtys. PLN  Data odkupu wtys. PLN
Forward short EUR/PLN 2019-07-24 Ograniczenie
ryzyka Krotka
walutowego 2019-07-24 3 0

Razem 3 —0

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentevemmv sktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny preagane g w zobowizaniach

30.06.2019 31.12.2018

Nazwa papieru warfgiowego w tys. PLN w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 2019-07-24 Wartas¢ nominalna 876 0
87¢€ 0

NOTA 7
Transakcje przy zobowgzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupt

Transakcje przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie w®@sije przeniesienie na Subfundusz praw whésniayzyk.

30.06.2019 31.12.2018

Nazwa papieru warfgiowego Data odkupu wtys. PLN  Data odkupu w tys. PLN

DS1019 / PLO000105441 2019-07-01 3152 0

Razem 3152 0
NOTA 8

Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2018 roku Fundieszatigat kredytow i payczek oraz nie udzielat pgczek.

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

Wartosé na 30.06.2019 Wartosé na 31.12.2018

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 201 855 0 0
srodki na rachunku bankowym EUR 4 16 663 2853
srodki na rachunku bankowym CHF 0 0 0 1
Depozyt zabezpieczgjy instrumenty pochodne USD 14 54 0 0
Depozyt zabezpieczgjy instrumenty pochodne EUR 30 127 0 0
1052 2854

Razem
Pozostale pozycje bilansa & PLN

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

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 0 537 53
Akcje CHF 0 144 0
Akcje GBP 0 11 0
Kontrakty terminowe USD 29 0 0
Razem 29 692 53
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Niezrealizowane rinice 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 0 787
Akcje GBP 0 0 20
Akcje CHF 0 0 126
Razem 0 0 932

3. ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE UJEMNE RGNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tjALN)

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 -4 0
Akcje TRY 0 -5 062 -5 062
Kontrakty terminowe EUR -20 0 0
Razem -2C -5 06€ -5 06z
Niezrealizowane rinice 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 73 73
Akcje TRY 0 3874 3874
Obligacje EUR -8 0 0
Razem -8 3947 3947

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

Kurs w Kurs w
stosunku do zt  stosunku do zt
Waluta 30.06.2019  31.12.2018
Euro EUR 4,2520 4,3000
Dolar amerykaski uUsD 3,7336 3,7597
Funt brytyjski GBP 4,7331 4,7895
Frank szwajcarski CHF 3,8322 3,8166
Lira turecka TRY 0,6481 0,7108
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 0 -4 26¢ 3 08¢
Prawa poboru 0 13 8
Dluzne papiery wart&iowe 12 0 0
Instrumenty pochodne -9 -258 -39t
Razenr 3 -4 50¢ 2 69¢

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 0 -5122 -6 647
Dluzne papiery wartciowe 274 0 0
Instrumenty pochodne 3 0 -91
Razen 271 -512: -6 73¢

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

Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw.

NOTA 11
Koszty Subfunduszt

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgadnstatutem, subfundusz pokrywat wszystkie kosatwysokdci limitow, dotyczce kosztéw Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztéw badaniaggiyjdéw sprawozdafinansowych, szczegétowo 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
0 0 0

Razem
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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 58 868 497
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0 0
Razem 58 86¢ 497

NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tySlPL 68 224 15 310 27 402
Wartas¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawoadP(N) 72,68 71,43 95,21

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Sdbfau QUERCUS Diiny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019%rddia
30.06.2019 .

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 wygiity roznice pom¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio spoegdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymkt6rych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bkdéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje

W dniu 30 marca 2018 roku subfundusz QUERCUS Tutojonat zmiany polityki inwestycyjnej oraz zmiendzwe na QUERCUS Europa. W
zwiagzku ze zmiag subfundusz ¢dzie koncentrowat gina inwestycjach na gietdach europejskich, co zmacposzerzy mdiwosci inwestycyjne oraz
pozwoli zdywersyfikowa ryzyko. Druga zmiana polityki inwestycyjnej miatdejsce w dniu 28 grudnia 2018 r. Fundusz zmieaivg na QUERCUS
Dhuzny Krétkoterminowy oraz obayt optake stah za zarzdzanie z 3,3% na 0,8%. Optata zmienna zagdaemie zostata ustalona na poziomie nie
wyzszym ni 10% wzrostu wartei aktywow netto Subfunduszu na jednasticzestnictwa ponad stppdniesienia rown0% i nie wy:szym ni 0,5%
wartasci aktywéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa. Subfunduszdrie inwestowat aktywa gtéwnie w instrumenty e, przede
wszystkim emitowane, peczane lub gwarantowane przez Skarhs®aa lub Narodowy Bank Polski. Pageszy od 28 grudnia 2018 r. fundusz
obnizyt czasowo optatza zarzdanie do 0%. Zerowa stawka optaty za gdranie obowjzywata do dnia 31 marca 2019 r.

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

W szczegélInéi:

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

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

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

Warszawa, 7 sierpnia 2019 r.
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Sprawozdanie z dziataléa Subfunduszu QUERCUS Diny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2019%rddia 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) rownl,75%. W analogicznym okresie roku poprzedniegpatzwrotu z inwestycji wyniosta -35,57%. Wzrost

stopy zwrotu wynikat gtéwnie ze zmiany profilu instgcji portfela funduszu z akcji notowanych na di¢ w Stambule w poprzednim roku naztte
papiery wartéciowe obecnie.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esai3 tys. zt co w poréwnaniu z waite zrealizowanego zysku w roku poprzednim
réwnym -4508 tys. zi, dato 100% wzrost. Z kolejAiee inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu yvely pozytywnie na wart@
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgwm w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrdst o 37 zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirsaestycyjnego naphly aktywa o wartéci 61587 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat

odptyw aktywoéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 9164 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 inwestycyjry zgodnie ze statutem oraz prgyjstrategi inwestycyjm, ktdra zostata zmieniona w dniu 28 grudnia

2018 roku. Przedmiotem inwestycji w okresiegtyan sprawozdaniem byly gtéwnie polskie obligacjardlowe oraz instrumenty ddoe emitowane
przez spotki notowane na GPW. Krajem o ndszej ekspozycji byta Rzeczpospolita Polska.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegotowo 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 zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naty 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 zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;

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

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

Ryzyko ptynnosci — ryzyko braku madiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zi@ego wplywu 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 koncentracji aktyw6w — ryzyko zwizane ze zbyt wysakkoncentragj aktywow na okrédonym rynku lub segmencie rynku.
Ryzyko kurséw walutowych— ryzyko waha kursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

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

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

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyeltycyjnych S.A. na dzie30.06.2019 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio zaradzata 1 osoba z grona pracownikéw zatrudnionyclowaFzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.

Calkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spalawczym wyniosta 4 124,9 tys. zi, w tym kwota vaguna
czlonkom zarzdu, osobom podejmagych decyzje inwestycyjne dotygz portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobomvagsaym funkcje z
zakresu zarglzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodnwi dziatalngci towarzystwa z prawemgdznie 10 pracownikéw,
wyniosta 2 140,0 tys. zl, co stanowito 51,88 % oatkej kwoty wynagrodzie W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo czs¢ zmienny stosuje si
zaréwno kryterium finansowe oparte na udziale praxika w wypracowanej optacie zmiennej subfundusedi jniefinansowe, ktére wptywapa ocern
pracy pracownika.
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9. Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadki

alternatywnego funduszu inwestycyjnego postugarego s¢ nazwg "EUVECA"
Nie dotyczy.

10. 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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