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JEDNOSTKOWE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@¥ERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

QUERCUS

TOWARLTFATWEO IUMOUSIT IRWIRITLCNIMY LM

Zarzd Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3gddnie z Ustawz dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2018 r poz.
395, z pén. zm.) oraz Rozpogezeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 20U sprawie szczegdlnych zasad rachunkoioinduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1858Gzniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe spzlaaie finansowe Subfunduszu
QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01 stc2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku, na kikteda sj:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaagow
. Zestawienie lokat spogdzone na dzie31 grudnia 2018 roku w kwocie 1 201 154 tys. zbty
. Bilans sporzdzony na dzig 31 grudnia 2018 roku, ktory wykazuje aktywa nettkwocie 1 282 365 tys. ztotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zsitigc2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku, wykszudodatni wynik z
operacji w kwocie 39 490 tys. ziotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 rektkazujce zmniejszenie
stanu aktywow netto o kwetl 000 272 tys. ziotych.

6. Noty objaniajace.

7. Informacg dodatkovy.
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Warszawa, 13 marca 2019 .

Strona | 1

Signature Not Verif;é'g*
Dokument podpisan)cpvzez Pawet Cichon;
Quercus TFI S.A.

Data: 2019.03.13 09:39:47 CET

Pawet Cicha - Wiceprezes Zagziu

ied

Signature Not;\;e;r'

Dokument podpisany przez Jarostaw

Jamka; Quercus FEI S.A.
Data: 2019.03.1340:18:41 CET

Jarostaw Jamka - Wiceprezes Zalz



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfundddBERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.20#8 dnia 31.12.2018 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

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

Na dzier 31.12.2018 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFICisighe § nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r. dzieygpod 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 ratdiacy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obity jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym n@niez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Ochrony Kapitatu

Subfundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu zostat utworaergniu 13 marca 2008 roku. Otwarciedghasgpito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek
zostat dokonany 28 marca 2008 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ogrargenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywow w wyniku wzrostu warkei lokat. Subfundusz nie gwarantujegugiiccia celu

inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat aktywa gtéwnie w Instrumenty Pde, przede wszystkim emitowane, gmrane lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski lub spétki publiczk&rych akcje s notowane na GPW. Fundusz tadnwestowa aktywa subfunduszu réwriev
depozyty oraz w tytuty uczestnictwa emitowane przednpioty, ktérych polityka inwestycyjna przewiduje iestowanie przez te podmioty w Instrumenty
diuzne i depozyty. Udziat wiej wymienionych lokat ¢dzie utrzymywany na poziomie rownosiaym ryzyko spadku warfei pozostatych lokat w skali roku
kalendarzowegdsredni udziat instrumentéw diaych, depozytéw i tytutdw uczestnictwa emitowanpehez podmioty, ktdrych polityka inwestycyjna
przewiduje inwestowanie przez te podmioty w Instrupethizne i depozyty &dzie wynosit ponad 90% aktywow Subfunduszu, z tyenw okresie
przejciowego zainwestowania gxi aktywéw Subfunduszu w instrumenty akcyjmedni udziat tych lokat me by odpowiednio niszy Subfunduszéuzie
dazyt, aby wart@¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu na koniec daneku kalendarzowego byta niezeka ni na koniec roku poprzedniego.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wéciaktywow,

2. Instrumenty dine - od 80% do 100% wasim aktywow

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

4. Depozyty - od 0% do 100% wastd aktywdw

Szczegobtowe informacje o ograniczeniach i limitachdstycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tadk petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfundddBERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.20#8 dnia 31.12.2018 r.

Towarzystwo zarzsdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotkeyixie
Siedziba: Warszaw

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

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

Data wpisL 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu afeepkres od 01.01.2018 roku do 31.12.2018 roku.

Dzien bilansowy: 31.12.2018 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2017 roku do 31.12.20R{d.ro

Zatozenie kontynuowania dziatalndci

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

Dane identyfikujace podmiot dokonucy badania 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, caazaye mog by¢ nabywane bez konieczéw zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategoriig/lsywane bezpmednio przez Fundusz oraz zammnictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy matpbywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadachstmgch w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie vigza n 1,5% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wycznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiéenowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodetk Jednostki uczestnictwa kategoriigzbywane bezpwednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warziojwvania jednostek uczestnictwa kategorii S w rdmograméw inwestycyjnych olgla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tythimania pobierana jest optata dystrybucyjna niesag n 1,5% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnegéepenta jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odknfa mae by pobrana optata
umorzeniowa w wysokei nie wyzszej n 1,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat vachrjednego programu inwestycyjnego. W okresietpinj
sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostiestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 13 marca 201!
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@§ERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtowna

31.12.2018 31.12.2017
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 437 423 0,03 1522 1544 0,07
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
Diuzne papiery wart@iowe 939 612 941 867 73,14 1713 333 1688 243 73,11
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 2902 0,13
Udzialy w spétkach z ograniczemdpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 172 738 188 261 14,62 328 714 346 24p 14,99
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 70 000 70 602 5,48 105 000, 105 318 4,56
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 1182787 | 1201 153| 93,27| 2148 571 2 144 232 92,86

Niniejsze zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofj@jacymi oraz informagj dodatkowd, ktére stanowd integralr cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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2) Tabele uzupetniajce

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandgERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

. Warto$¢ wg ceny | Warto$§¢ wg wycen Udziat w
Liczba byci dzie bil K h
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia na dzie bilansowy | aktywacl
szt tys zt tys zt %
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 45419 437 423 0,03
|PODSUMOWANIE JAktywny rynek - rynek regulowany 45 419 437 423 0,03]
Warto$¢ wg
Kraj siedzib Warto$¢ wg ceny] wyceny na Udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent eJm itenta Y Instrument bazowy Liczba nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zt tys zt %
3407500 USD po kursge
walutowym 3,7478
Forward short USD/PLN 2019-01-17 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bafikski S.A. Polska (12770628,5 PLN ) 1 0 0 0,00
8780000 EUR po kursge
walutowym 4,29585
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bafikski S.A. Polska (37717563 PLN ) 1 0 0 0,00
10000000 USD po
kursie walutowym
Forward short USD/PLN 2019-01-17 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 3,7477 (37477000 PLN ) 1 0 0 0,00
5945000 EUR po kursg
walutowym 4,29585
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bafikski S.A. Polska (25538828,25 PLN ) 1 0 0 0,00
8693916,67 EUR po
kursie walutowym
4,29435 (37334721,0!
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN) 1 0 0 0,00
0,00
|PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywnym 5 | 0 | o | 0,00 |
Wartosé¢ wg
Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin wykupu Waunki n\glr:'rrtlc;lsr:a Liczba (:lc\el: rtﬁzzwcga Wyge_fg h ;dZIaa'L(m
papiery i Y emitenta wykup! oprocentowania ! Y el . ! tyw
bilansowy
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu do 1 roku: 137 391 131671 228 823 223635 17,37
PEAKO LEAS 18012019 | PEKALE180119 Nienotowane na rynku aktywnym - Pekao Leasing Spoz o Polska 2019-01-18 brak 25 00 2 501 24796 249F4 1,94
BEST 10032019 | PLBEST000143 Nienotowane na rynku aktywnym - BEST S.A. Polska 2039t0 5,02 % - zmienne 3077 30 771 307B 3046 0,24
GTC 11032019 | PLGTC0000177 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centfe S. Polska 2019-03-11 6,29 % - zmiennp 10 450 3135 10 466 0 657 0,83
ATAL 28032019 | PLATAL000095 Nienotowane na rynku aktywnym - ATAL S.A. Polska 201318 3,69 % - zmienne 4 000 4 00 400 4048 0,31
RONSON 08042019 | PLRNSER00144 Nienotowane na rynku aktywnym - Ronson Development SE Polska 2019-04-08 5,28 % - zmiennge 10 0Q0 10 0pO 10 doo 0121 0,79
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023 Nienotowane na rynku aktywnym - Medicalghoritmics S.A Polska 2019-04-21 5,49 % - zmienng 4500 4500 4 5p0 8444 0,35
LCC004060619 | PLLCCRP00066 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 206-06 5,29 % - zmienne| 8000 8 00! 8 05p 8036 0,62
KRUK AD1 09062019 | PLKRK0000432 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 200 4,22 % - zmienne| 21 500 21 50 21500 215%4 1,67
MCI 24062019 | PLMCIMG00202 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Palsk 2019-06-24 5,69 % - zmienng: 650 6 500 6 500 65[0 0,51
ARCHICOM 01072019 | PLARHCMO00040 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. Polska 1207-01 4,58 % - zmiennd 5504 550 5500 5636 0,44
KRUK AA3 10082019 | PLKRK0000440 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 20810 3,00 % - state 6 389 6389 2733 27743 2,16
AB 12082019 | PLAB00000035 Nienotowane na rynku aktywnym - AB S.A. Polska 2019108 3,38 % - zmienne 4000 400 400 4052 031
MOL 26092019 USD | XS0834435702 Nienotowane na rynku aktywnym - MOL Group Finance.S.A Luksemburg 2019-09-26 6,25 % - stale 19790 19 790 a3 4o 77 236 6,00
ATAL 02102019 | PLATAL000103 Nienotowane na rynku aktywnym - ATAL S.A. Polska 20102 3,49 % - zmienne 3800 3 80 3 80 3843 0,30
KREDYTINK 07102019 | PLKRINK00188 Nienotowane na rynku aktywnym - Kredyt Inkaso S.A. sRal 2019-10-07 5,49 % - zmienng 100 10do 1090 1d13 0,08
KRUK AA5 18102019 | PLKRK0000473 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 20181B 4,22 % - zmienne| 1 885 1884 1894 19304 0,15
GTC 29102019 | PLGTC0000219 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centfe S. Polska 2019-10-31 3,75 % - stale 200 2 0do 8 6%9 84 0,67

Strona | 5




Inne - Certyfikaty depozytowe o terminie wykupu

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandgERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

20 000 200 20 000 20105 1,56

do 1 roku:
VWBO074 240419 | VWB074 240419 Nienotowane na rynku aktywnym - Volkswagen Bank PoISKA. Polska 2019-04-24 2,80 % - zmientje 15 090 1p0 5 qo 15079 1,17
VWBO076 240419 | PLVWGBP00159 Nienotowane na rynku aktywnym - Volkswagen Bank PoISKA. Polska 2019-04-24 2,80 % - zmientje 5000 0 50po 0265 0,39

0,00
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 631 543 988 443 690 789 698 127 54,21
WZ0120 | PLO000108601 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie SkarhBlava Polska 2020-01-25 1,78 % - zmienne 7540 7 5p0 7480 5807 0,59
BBIDEV0120 | PLNFI1200182 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development S.A. olska 2020-01-31 7,58 % - zmienne 9 00| 10 04o 9 0po 9480 0,72
ARCHICOM 10032020 | PLARHCMO00057 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. Polska 2@03-10 4,14 % - zmienne 6 004 6 00 6 000 6016 0,47
BEST 10032020 | PLBEST000150 Nienotowane na rynku aktywnym - BEST S.A. Polska 202a:0 5,22 % - zmienne 4 000 40 00 4 00fL 4013 031
LCC005200320 | PLLCCRP00074 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska @03-20 4,99 % - zmienne 12 009 12 00! 12 018 12 2p7 0,95
GTC 31032020 | PLGTC0000235 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centfe S. Polska 2020-03-31 3,75 % - state 150 15do 6 493 6411 0,51
MILLENNIUM 21042020 | PLBIG0000446 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. olska 2020-04-21 2,79 % - zmienne 50 771 50 741 50 771 0451 3,96
LOKUM 26042020 | PLLKMDWO00072 Nienotowane na rynku aktywnym - Lokum Deweloper S.A. olska 2020-04-26 4,99 % - zmienne 5 70| 57do 5790 57151 0,45
JWC 29052020 | PLJWC0000118 Nienotowane na rynku aktywnym - J.W. Constructiondita SA Polska 2020-05-29 4,79 % - zmienne 6340 70po 006 4 6 325 0,49
DOMDEV120620 | PLDMDVL00053 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. olska 2020-06-12 3,69 % - zmienne 13 75p 1375 13777 863 1,07
GTC 14062020 | PLGTC0000243 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centfe S. Polska 2020-06-14 3,75 % - state 300 30do 12 6p8 22 1,00
MCI 19062020 | PLMCIMG00244 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Palsk 2020-06-19 5,69 % - zmienne 300 3000 3000 30p5 0,23
BEST 27072020 | PLBEST000200 Nienotowane na rynku aktywnym - BEST S.A. Polska 20220 5,22 % - zmienne 1 600] 16 00 158p 1608 0,12
BEST 28082020 | PLBEST000168 Nienotowane na rynku aktywnym - BEST S.A. Polska 208@8 5,32 % - zmienne 24 707 247 06 24546 247p5 1,92
DINO 13102020 | PLDINPL00029 Nienotowane na rynku aktywnym - DINO Polska S.A. Palsk 2020-10-13 3,02 % - zmienne 800 8 00p 8 000 80p2 0,63
LCC 191020 | LCC1910200Z1 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska @ap-19 4,59 % - zmienne 8000 8 00 8 00p 803 0,63
ATAL 25102020 | PLATAL000129 Nienotowane na rynku aktywnym - ATAL S.A. Polska 20225 3,69 % - zmienne 14 000 14 00 14 000 14094 1,09
JWC 16112020 | PLJWC0000126 Nienotowane na rynku aktywnym - J.W. Constructiondita) SA Polska 2020-11-16 4,79 % - zmienne 5440 6 0po 0054 5432 0,42
BEST 08122020 | PLBEST000283 Nienotowane na rynku aktywnym - BEST S.A. Polska 202@ma 3,16 % - zmienne 5 000] 5 00 21 03p 21543 1,67
GTC 18122020 | PLGTC0000268 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centfe S. Polska 2020-12-18 3,50 % - state 1 00f 10do 4213 4305 0,33
WZ0121 | PLO000106068 Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbBawa Polska 2021-01-25 1,78 % - zmienne 10 0¢o 10 0po 210 10133 0,79
MCI 01032021 | PLMCIMG00251 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Palsk 2021-03-01 5,79 % - zmienne 2 66 2 660 2623 264 0,21
KRUK AB1 24032021 | PLKRK0000390 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu GPW w \iew KRUK S.A. Polska 2021-03-24 4,87 % - zmienne 11816 163 11815 11 800 0,92
ALIOR 31032021 | PLALIOR00102 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu GPW w View Alior Bank S.A. Polska 2021-03-31 5,29 % - zmienne| 400 14 400 14 478 15 164 1,18
LCC006100521 | PLLCCRP00082 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 1208-10 5,29 % - zmienne 5000 5 00! 503p 505 0,39
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu GPW w \itw KRUK S.A. Polska 2021-05-19 4,87 % - zmienne 8149 &1 6 8169 8211 0,64
LOKUM 18062021 | PLLKMDWO00080 Nienotowane na rynku aktywnym - Lokum Deweloper S.A. olska 2021-06-18 4,89 % - zmienne 2 90| 29do 2990 2905 0,23
CCC 29062021 | PLCCC0290621 Nienotowane na rynku aktywnym - CCCS.A. Polska 2021296 3,09 % - zmienne 8000 8 00( 8 00 8002 0,62
KRUK AB3 29062021 | PLKRK0000424 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 20512 4,87 % - zmienne 7632 76 323 763p 7635 0,59
CYFRPOLSAT 21072021 | PLCFRPT00039 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu GPW w \itw Cyfrowy Polsat S.A. Polska 2021-07-21 4,28 % - zmgenn 15388 15388 15436 15769 1,22
BEST 23092021 | PLBEST000267 Nienotowane na rynku aktywnym - BEST S.A. Polska 209420 5,02 % - zmienne 394 3934 35 36 0,03
ERBUD 27092021 | PLERBUD00061 Nienotowane na rynku aktywnym - Erbud S.A. Polska 209127 4,79 % - zmienne 5200 5 201 520p 5245 0,41
KRUK AA1 13112021 | PLKRK0000374 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 202118 4,72 % - zmienne 2 285 2284 228p 2299 0,18
DOMDEV15112021 | PLDMDVL00061 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. olska 2021-11-15 3,54 % - zmienne 7 00| 70do 7 00 7031 0,55
ALIOR 06122021 | PLALIOR00136 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2021-12-06 5,14 % - zmienne 18 00! 18 00p 19117 18 456 1,46
KERNEL 31012022 | XS1533923238 Nienotowane na rynku aktywnym - KERNEL Holding S.A. Ksemburg 2022-01-31 8,75 % - stale 300p 30¢o 12 12 491 0,90
KRUK AA2 07032022 | PLKRK0000382 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 202ay 4,97 % - zmienne 10 000] 10 00 10 000 100$2 0,78
MLP 11052022 | PLMLPGR00033 Nienotowane na rynku aktywnym - MLP GROUP S.A. Polska 02205-11 3,09 % - zmienne 1 60 1 60 6 760 6999 0,54
ALIOR 16052022 | PLALIOR00151 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu GPW w \itw Alior Bank S.A. Polska 2022-05-16 5,04 % - zmienne| 284 7426 7426 7747 0,60
KRUK AE2 08062022 | PLKRK0000515 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 20208 3,59 % - state 2800 2804 11 78 12242 0,95
ALIOR 21102022 | PLMRTMB00034 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2022-10-21 5,89 % - zmienne 10 00! 100p 10 0¢o 10114 0,79
WZ1122 | PLO000109377 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie SkarhBlava Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienne 20 0¢0 20 0po 849 20116 1,56
DOMDEYV 15122022 | PLDMDVL00079 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. olska 2022-12-15 3,39 % - zmienne 2 25| 2240 22%0 27253 0,18
BOS 28072024 | PLBOS0000282 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochréitpdowiska S.A. Polska 2024-07-28 6,28 % - zmienng 150p0 15000 15000 15 402 1,20
BOS 26092024 | PLBOS0000217 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochréitpdowiska S.A. Polska 2024-09-26 4,09 % - zmienng 100p0 10000 10 000 10 107 0,78
MBKO170125 | PLBRE0005185 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 20287 3,88 % - zmienne 3200 33 320 3297 0,25
ALIOR 20102025 | PLALIOR00219 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2025-10-20 4,49 % - zmienne 3939 39 3% 39 395 39 }42 3,09
PZU 29072027 | PLPZU0000037 Nienotowane na rynku aktywnym - Powszechny ZaktadZpleezé S.A. Polska 2027-07-29 3,58 % - zmienne 94 370 943 957403 96561 7,50
PKOBP OP0827 | PLPKO0000099 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. olska 2027-08-28 3,34 % - zmienne 5 00| 5p 50¢o 50p7 0,39
PEKAO 29102027 | PLPEKAO00289 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pekao S.A. Polska 2027-10-29 3,31 % - zmienne 5100 51 000 51 5%3 51418 4,02
MILLENIUM 07122027 | PLBIG0000453 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. olska 2027-12-07 4,09 % - zmienne 40 00p s o) 40 0p0 40101 3,11
MBKO101028 | PLBRE0005193 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 20080 3,59 % - zmienne 7500 19 750 7561 0,59
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 27 50( 27 064 27 696 2,15
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 237 063 57 32p 58 687 5
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 10 004 10 02 10 133 0,f9
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 845 751 845 197 845 3p1 65164
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[PODSUMOWANIE

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandgERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

73|14

| 1120314 939 612 941 8p7
. Warto$¢ wg ceny | Warto$§¢ wg wycen Udziat w
Liczba byci dzie bil K h
Jednostki uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu nabycia na dzien bilansowy aktywacl
szt tys zt tys zt %
subfundusz GAMMA | JUKBCGAMMA Nienotowane na rynku aktywnym - subfundusz GAMMA 190 246,000p 45 727 49 089 3,8
GAMMA Parasol FIO subfundusz
subfundusz GAMMA PIENEZNY | JUKBCPIENIEZ |Nienotowane na rynku aktywnym - GAMMA Pienigzny 153 938,000 28 534 29 656 2,3l
UNIPROFIT PLUS SFIO | PLUITFIO0084 Nienotowane na rynku aktywnym Unifundusze SFIO 61 428,000 98 477 109 516 8,5
[PODSUMOWANIE | Nienotowane na rynku aktywnym | | 405 612,000p 172 738] 188 261 14,6p
Warto$¢ wi Wartosé wg
. Warto$¢ wg ceny Warto$¢ wg ceny 9 .| wyceny na Udziat w
R Warunki X " : wyceny w danej L
Depozyty Nazwa banku Kraj siedziby banku Waluta 5 nabycia w danej nabycia 3 Ny dzien aktywach
oprocentowania . walucie na dzieé .
walucie . bilansowy
bilansowy
tys zt tys zt %
Lokata terminowa 9 m-cy do 20190429 mBank S.A. Polska PLN 2,01 % - state 25 000 000 25 000 25215 441 2185 1,96
Lokata terminowa 9 m-cy do 20190429 mBank S.A. Polska PLN 2,01 % - state 25 000 000 25 000 25215 441 2185 1,96
Lokata terminowa 9 m-cy do 20190429 mBank S.A. Polska PLN 2,01 % - state 20 000 000 20 000 20172 3p3 1720 1,56
[PODSUMOWANIE | Nienotowane na rynku aktywnym | | 70000 000 | 70000 | 70 603 234 70 60p 5,48

3) Tabele dodatkow:

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Warto §¢ wedtug
- . . x . wyceny na dzié | Procentowy udziat w
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba Warto ¢ wedtug ceny nabycia bilansowy w tys. aktywach og6lem
zt
nglery wartéciowe gwarantowane przez Skarb Obl!gac!e Skarbu Ratwa, Bony Skarbowe, 37 500 37 09lL 37849 2,
Paistwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartas¢ na 31.12.2018
w tys. zt %

Grupa PZU S.A. 264 876 20,58

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTO SCIOWE EMITOWANE PRZEZ M EDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM

NALE ZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.

W ART.107 USTAWY

Strona | 7

JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@§ERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzieh 31.12.2018 - w tygicach ziotych

31.12.2018 [ 31.12.2017 |
: Aktywa 1287 744 2309 157
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 86 941 163 868
2. Naleznosci 0 1037
3. Transakcje przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 96 589 149 037
diuzne papiery wartiowe 96 516 147 493
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 1104 214 1995215
diuzne papiery wartiowe 845 351 1540 750
Nieruchoméci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 5379 26 520
1. Zobowijzania wtasne subfunduszy 5379 26 520
2. Z\obowizania proporcjonalne subfunduszy 0 0
1l Aktywa netto ( I-1l) 1282 365 2 282 637
Y% Kapitat funduszu 1051 274 2091 036
1. Kapitat wptacony 9448 133 8 271 668
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -8 396 859 -6 180 632
\ Dochody zatrzymane 214 593 170 757
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lnké&b 170 660 119 792
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat 43 933 50 96
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia 16 498 20 844
Vi Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji{V+/-VI) 1282 365 2282 637
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 8 576 655,077383 15598 993,11731
Wartai¢ aktywéw netto na jednosghiczestnictwa kategorii A (w z4) 149,52 146,33

Niniejszy bilans naliy analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofaj@jacymi oraz informacj dodatkowy, ktére stanowd integralry czes¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@§ERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w #igsich ztotych

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

I Przychody z lokat 187 484 271 14p
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1534 169%
2. Przychody odsetkowe 180 157 257 9411

3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0

4. Dodatnie saldo gdic kursowych 5743 11 48p

5. Pozostate 51 24
Il Koszty funduszu 136 611 317 12p
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 21 144 28 71y

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0]

3. Optaty dla depozytariusza 117 157

4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 362 457

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0]

6. Ustugi w zakresie rachunko#@ 461} 374

7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0

8.  Ustugi prawne 0 0]

9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0]
10. Koszty odsetkowe 108 824 273 39

11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0
12. Ujemne saldo edic kursowych 5 689 1397y

13. Pozostate 30) 54

11l Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
[\ Koszty funduszu netto ( II-11l) 136 6171 317 12p
\% Przychody z lokat netto (I-IV) 50 864 -45 98P
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -11 378 100 23JL
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym -7 034 94 568
z tytutu r@nic kursowych -15 071 -10 14p

2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: -4 344 5 663
z tytutu r@nic kursowych 31944 -74 59b
| VI Wynik z operacji (V+VI) 39 49(] 54 2511
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) | 476d 3,4$

Nieniejszy rachunek wyniku z operacji ngl@nalizowé tacznie z wprowadzeniem, notami ofsjijacymi oraz informagj dodatkowy, ktére
stanowi integralry czg$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@’ERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w 4gsich ztotych

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

I. Zmiana Warto $ci Aktywow Netto

1. Wartas¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu spzdawczego 2282 637 1950 579
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razemjym: 39 490 54 251
a) przychody z lokat netto, 50 868 -45 980
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -7 032 94 568
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (strawyyceny lokat -4 346 5663
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 39 490 54 251
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
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razewmtym: -1 039 762 277 807
a) zmiana kapitatu wptaconego (peiszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 1176 465 1890 827
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitetytutu odkupionych j.u.) 2216 227 1613020
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdByt5) -1 000 272 332 058
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1282 365 2 282 637
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1813 793 2 288 750
1I. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie wpealawczym, w tym: -7 022 338,039931 1949 372,64846|
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 962 820,152487 13 100 092,00274B
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 14 985 158,192418 11 150 719,35428p
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -7 022 338,039931 1949 372,64846|
2. Liczba jednostek uczestnictwa naragtajod pocatku dziatalngci funduszu, w tym: 8576 655,077383 15598 993,11731}4
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 69 366 502,702351 61 403 682,54986¢
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 60 789 847,624968 45 804 689,432550
c) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 8576 655,077383 15598 993,117314
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -
Ill. Zmiana warto §ci aktyw6w netto na jednostle uczestnictwa kategorii A
1. Wartai¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa na koniec poprzedniego okresu spr@aveezzego 146,33 142,90
2. Wartcs¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 149,52 146,33
3. Procentowa zmiana wak aktywow netto na jednostkiczestnictwa w okresie sprawozdawczym 2,18p6 2,40%
4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa 146,32 142,87
w dniu 2018-01-04 2017-01-02
5. Maksymalna wart&@ aktywéw netto na jednostkiczestnictwa 149,52 146,33
w dniu 2018-12-31 2017-12-31
6. Wartas¢ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresi@sprzdawczym 149,52 146,33
w dniu 2018-12-31 2017-12-31
|Iv. Procentowy udziat kosztéw funduszu wéredniej wartosci aktywow netto, w tyr: 7,53% 13,86%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,17% 1,25%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéwaazcych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01% 0,01%
4. Procentowy udziat optat zgdanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,02% 0,02%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie naklowadsci 0,03% 0,02%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie g@#ania aktywami funduszu - -

Z uwagi na rénorodna¢ czynnikéw majcych wpltyw na decyzje inwestycyjne uczestnikowdaFE| nie jest w stanie oszacaii#osci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysiztosc

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto zyalnalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami obj@jacymi oraz informacj dodatkow, ktore stanowd
integralry cz$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandPgERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 02@18 r. do dnia 31.12.2018 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowoi Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkaigd(Dz. U. z 2018 r poz. 395, z fit zm.

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnyzariadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dzz 2018 r., poz. 56, z pd. zm.)
Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. vagfe szczeg6lnych zasad rachunkéevdunduszy inwestycyjnych (Dz.l

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 spdeone w ¢zyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazs w tysizcach ziotych, chybae zaznaczono inaczej.zé# charakter i istotn@& danej pozycji wymaga innej
doktadndci - fakt ten odnotowany jest w notach dinjimjacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wanitev tysacach ztotych mze powodowaé réznice w wartécach
pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikeg¢ z zaokgglen, ktére nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych ébjen, udziat
procentowy obliczany jest w stosunku do aktywéwttor@ubfunduszu.

Na dzié1 bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Suirfuszu, obejmagy:
1) przychody z lokat netto - stanaee réznice pomidzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszwnett
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizovggmeysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzié1 bilansowy przyjto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do spreaviadinansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunekikuyn operaciji, zestawienie zmian w aktywach netto,
noty objdniajace i informac} dodatkows. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2018 - 31.13.20

B. UUIMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sddzielnie dla kzdego Subfunduszu.
1  Operacje dotyege Subfunduszu ujmujegsiv ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz
2 sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Funduszzezz jednego z Subfunduszy ujmujewsiksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego ozim
Zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadlokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzedakBubfunduszy na podstawie jednego zlecenia hieje
umowy ujmuije sj w ksiggach rachunkowych kdego z Subfunduszy, na rzecz ktérych zostateorte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskgzdiae
danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umow
3 Nabyte skiadniki lokat ujmujegsiv ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegre nabycia réwa zero.

5  Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki sn@gre nabycia wynikajca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére gstazymane,
skorygowan o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piera.

6  Zmiarg wartaici nominalnej nabytych akcji, nie powodgj zmiany wysokéci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si ewidencji analitycznej, w ktérej
dokonuje si zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkoeesjy nabycia.

7 Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, "najdrazsze sprzedaje sjako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w vkggoi skorygowanej
ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnpjy girocentowej, najwszej biezacej wartdci ksiegowej (nie stosuje gido sktadnikéw lokat
bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa wsczC niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4).

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

9 W przypadku, gdy jednego dnia dokonanéransakcije zbycia i nabycia danego sktadnika |okgtierwszej kolejnéci ujmuje st nabycie sktadnika.

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

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

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

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

14 Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundujszuje sé w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji

15 Skiadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest pondizenia zawarcia transakcji, uwezgdhia st w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego
zobowhzan.

16  Operacje dotycxce Subfunduszu ujmujegsiv walucie, w ktdrej g wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wigedniego kursu NBP ustalonego dla
danej waluty na dzieujecia tych operaciji w ksigach Subfunduszu. 3eli operacije dot. Subfunduszua wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu —
ich warta¢ okresla sk w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczerdagakciji kupna papieréw waggiowych denominowanych w walucie obcej nie stanplokat
Subfunduszu a ich ¢gie w ksggach nagfpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowhzania i nalenosci Subfunduszu wynikape z zawartych transakceji kupna lub sprzedavaluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzeday papieréw wartéciowych wycenia siod dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) werkredniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczegéingi:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odzimyeh papieréw wart@iowych, wycenianych w wartei godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkoweotdtlbankowych naliczagsprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
c¢) dodatnie saldo pdic kursowych powstate w wyniku wycegypdkéw piengznych, nalénosci oraz zobowizan w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmugv szczegdinéei:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za z@zanie subfunduszem,
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow iypaek zacignietych przez Subfundusz oraz waitozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentéw dhinych) rozlicza s w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prameej),
¢) uiemne saldo edic kursowych powstate w zwiku z wyceg srodkéw pien¢znych, nalénosci oraz zobowjzan w walutach obcych.

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

22w kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na przewidywane wydatki. Patiw z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaprzednio utworzaprezerve.
Limitowane koszty operacyjng sjmowane w wysokii nie przekraczagej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczasalkadego dnia wyceny od
wartdsci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny lukirotej podstawy &dacej zmieng wpltywajaca na poziom ponoszonych kosztéw.

IS
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23w kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na czs$¢ stah i zmienry wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ngcstal wynagrodzenia za zajdzanie

obliczana jest w wysokei nie wyzszej nz 1% w skali roku od wartei aktywéw netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezema czs¢ zmienr, wynagrodzenia
za zaradzanie obliczana jest w wysalad nie wyzszej niz 10% wzrostu wartei aktywéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa ponad stppdniesienia
réwng statej wartéci 0% w skali roku i nie wiszej niz 0,5% wartéci aktywéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa w danym Dniu Wyceny. Rezerwa
naliczana jest od wartoi aktywow netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa z bigcego dnia wyceny po uwzginieniu rezerwy na g4¢ stah
wynagrodzenia i przed uwzginieniem rezerwy na ¢& zmienry wynagrodzenia.

24 Towarzystw« pobier: optat: dystrybucyjm, optat wyréwnawcz oraz optat umorzeniovd w wysokadici zgodne ze Statuten Optaty te stanowi zobowizanie
wobec Towarzystwa — nig sijmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwihzane bezparednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywanevscataici z aktywéw Subfunduszu. deli koszty obcizaja Fundusz w caki -
partycypagj danego Subfunduszu w tych kosztach obliczars podstawie stosunku Wastm Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzagy dzieh ujecia zobowazania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawisrowe zbycia/nabycia
sktadnikéw lokat dotycaea wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji ataa ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wéctdransakcji
danego Subfunduszu w waitbtransakcji ogétem.

26 Dniem wprowadzenia do kgl zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest aizigcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpdniia
subrejestrze (z tyme na potrzeby okegenia wartdci aktywow netto na jednosgkuczestnictwa w okigonym dniu wyceny nie uwzgtinia s zmian w kapitale
wptaconym i wyptaconym wynikagych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfundusdniu wyceny).

27 Wszystkie zobowkania zwazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnistyrazane g w kwocie wymagajcej zaptaty.

28 Jednostki uczestnictwa podlegapdkupieniu 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 aktywow Funduszu, ustalenie zobawh i wyniku z operacii
Dniem Wyceny jest dzie na ktéry przypada zwyczajna sesja na GietdziéeP@ap Wartdciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wycémyw@w Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustaleni
wartaici zobowhzan Funduszu oraz zobowdai Funduszu zwizanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Weirtdktywéw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartaici Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia WabAktywdw Netto Subfunduszu na Jednastiédczestnictwa, a tale ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywédw Funduszu stanowi suma Wastd Aktywdw Subfunduszu i Wartei Aktywéw innych Subfunduszy. Warté Aktywéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartaici Aktywow Netto Subfunduszu i Wasei Aktywéw Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowazania ustala siwedtug wiarygodnie oszacowanej wastbgodziwej z zastrzeeniem pkt Ill, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 4 i
5.
1l. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnymku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktuemyane g nastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje

2) warranty subskrypcyjr

3) prawa do akc;

4) prawa pobori

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

6) listy zastawni

7) diuzne papiery wartiowe, w tym obligacje zamient

9) certyfikaty inwestycyjni

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez funduszgamiczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniagueafiedzil za grania,

11) instrumenty rynku piegitnego

12) inne papiery warfgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadage prawom wynikacym z akcji

13) inne papiery warfgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadage prawom wynikaicym z zacignigcia dtugu

Wartas¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymnynku, jeeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym
rynku, wyznacza giwediug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalemegaktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadki sktadnikéw lokal notowanycl w systemii notowa ciagtych, ne ktéryct wyznaczan jes' kurs zamkngcia — w oparcit o kurs zamknicia. a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku aikzie dostpny kurs zamknricia — w oparciu o ostatni kurs desihy o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie natowiagtych 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 naojednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemieskjednolitego, a jeeli o godzinie 23:00
czasu polskiego na danym rynku niglbie dostpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego eparciu o ostatni kurs deginy o godzinie 23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawartzadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen twana danym sktadniku lokat jest znacp niski, kursem wyceny
jest kurs ustalony zgodnie z zasadami &kreymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 s@sijponizsze metody wyznaczania waitbgodziwej:
1) przyjmuje s} wartas¢ wyznaczon zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym ynk
2) jezeli niedostpne s3 wartdsci wyznaczon zgodnie z pkt 1, lub wolumer obrotéw na danyn sktadnikt lokal jest znacaca niski, a na aktywnyn rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenyjpaje s wartasi¢ wyznaczog w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemazliwa jest wycena w oparciu o meteakreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje skurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzeeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenbyt stosowana przez okres nie ziiay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4w przypadku, jeeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji naysamynku, warté¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 wyznacza
si¢ wedlug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgaduost. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z zastergem ust. 5,
przy czym niniejsza metoda @byt stosowana przez okres nie ziay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

5.

W przypadku wystpienia szczegélnych zdanzéub pojawienia sj istotnych komunikatéw zwizanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notawap.)
mogcych mie wplyw na wycer sktadnikéw lokat, wart& sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego getgo kursu koryguje siw celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wétct@odziwej, w ten sposébe przyjmuje sj wartas¢ ustalon zgodnie z poriszymi zasadami:

1) przyjmuje st wartcs¢ oszacowasm na podstawie danych depnych w serwisie Reuters Pricing Service, zefedane te nie sdostpne — to do wyceny stosujegsi
wartcs¢ oszacowamprzez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejriplub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugieplejnasci),

2) przyjmuje s} wartas¢ oszacowamwedtug widciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstadeieych wejciowych pochodazcych z aktywnego rynku;
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3) jezeli niemazliwe jest oszacowanie waldoi skladnika lokat wedtug powgzych metod, warté tego sktadnika okida sk na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nietdigcego st istotnie sktadnika, w szczegdkuwd o podobnej konstrukceji prawnej i celu ekonomigmn

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody oki@nej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatni dostpna wartas¢ sktadnika lokat, skorygowano wartai¢ adekwatn do
biezacej sytuacji emitenta, ustalpprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegdwg wykorzystaniem posiadanych informaciji orazepsizej wiedzy i wiary.
W przypadku sktadnikéw lokatbacych przedmiotem obrotu nageej niz jednym aktywnym rynku, wareia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym
zgodnie z poriiszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonujezsia koniec kadego kolejnego miegia kalendarzowego;
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowanylumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresiatniego petnego migsa kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jestjedzenie na aktywnym rynku na terytorium RzeczpospoRejskiej i za granickryterium wyboru rynku gtéwnego
jest maliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku gdy papie wartasciowy nowe emisj jes wprowadzon dc obrott w momencie ktéry nie pozwal: ne dokonanit poréwnanii w petnynm okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnegdgmage:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnychdwnid dnia rozpogzia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynagsbbrét papierem warziowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanieotdw na poszczegélnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

1ll. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktym rynku

1.

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

2) warranty subskrypcyjr

3) prawa do akc]

4) prawa pobori

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

7) listy zastawni

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

9) jednostki uczestnictw

10) certyfikaty inwestycyjn:

11) tytuty uczestnictwa emitowane przez funduszgaiczne lub instytucje wspoélnego inwestowaniaaoegiedzib za granig,
12) depozyty

13) waluty nie bdace depozytar

14) instrumenty rynku pieatnego

15) inne papiery warksiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadagce prawom wynikajcym z akcji

16) inne papiery wartsiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadagce prawom wynikajcym z zacignigcia diugu
Wartas¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowelnyia aktywnym rynku wyznacza s zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposo6b:

1) W przypadku dhinych papieréw warteiowych, listéw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego kedacych papierami wartziowymi oraz innych papieréw
wartdsciowych inkorporujcych prawa majtkowe odpowiadajice prawom wynikajcym z zacignigcia diugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowangj p
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwdgleniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty teéei, jezeli ich utworzenie okze st konieczne, przy
czym skutek wyceny zaliczagsddpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztdisetkowych.
2) diuzne papiery wartiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochagdiieisle powhzane z wycenianym papierem ziym to warté¢ catego instrumentu finansowegedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dlagtaimstrumentu finansowego modelu wyceny uwdgiapc w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdblnych wbudowanych instrumentéw pochodmgbdnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochatees $cisle powhzane z wycenianym papierem ziym, wéwczas wart@ wycenianego instrumentu
finansowego kdzie stanowd sung wartaici diuznego papieru warfgiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnygfznaczonej przy uwzedinieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wadbwbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyaparciu o modele wiaiwe dla poszczegdinych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z terjezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nigenfiy¢ wiarygodnie okréona
to taki instrument wyceniagivedtug metody okidonej w punkcie a);

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

. Szczegblne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniaesipocawszy od dnia zawarcia umowy kupna metagkorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopyeptowej, z uwzgldnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty teéei, jezeli ich utworzenie
okaze sk konieczne.

2) Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wasiowych, przy zobowjzaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniaespocazwszy od dnia zawarcia umowy sprzegia
metod, korekty r@&nicy pomedzy cen odkupu a cemsprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczeemianego w wartei godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — wadtayodziwa wynikajca z
ksiag rachunkowych stanowi, na daigprzeszacowania, nowo ustaipskorygowan cere nabycia tego sktadnika i stanowi podstado wyliczer skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegélriov wyzej wymieniony sposéb wyceniaesidiuzne papiery wartéciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia
wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pigyczki papieréw wartéciowych wycenia si wedtug zasad przyfych dla tych papieréw wartoiowych.

5) Zobowizania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przyych dla tych papieréw wartoiowych.

V. Metody wyznaczania wardoi godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanychakigwnym rynku niebdacych papierami dienymi stosuje si ponizsze metody wyznaczania waitd
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warté ustala si wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymacii:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lok&dlone pomgidzy niezalenymi od siebie i nie powzanymi ze sopstronami,
b) metody rynkowe, a w szczegéisometod poréwnywalnych spétek gietdowych oraz met@bréownywalnych transakcii,

¢) metody dochodowe, a w szczegdkianetod: zdyskontowanych przeptywdw piennych,
d) metody ksigowe, a w szczeg6lsoi metod skorygowanej wartei aktywdw netto;
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2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboich-wartag¢ wyznacza si przy uzyciu modelu, uwzgidniapcego w szczegoélrgi wartas¢ godziwg akcji,
na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz vganeynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw psiygupcych warrantom lub prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich waéb wyznacza s na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceieyémiacego s¢ istotnie sktadnika, w
szczegobinéci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a wypadku gdy nie mina wskazé takiego sktadnika lokat, wedtug wagt godziwej ustalonej
zgodnie z pkt. 1;

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

5) w przypadku innych papieréw wasowych inkorporujcych prawa majkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji, za wyjtkiem spotek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza si wedtug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pk#), w zalenosci od charakterystyki
papieru wartéciowego;

6) w przypadku depozytéw — ich wagéostanowi warté¢ nominalna powikszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efeleystopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw iny@gnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundeiszagraniczne lub instytucje wspélnego
inwestowania mage siedzilp za granig — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszowartos¢ aktywéw netto na jednostkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzgtinieniem zdarze majcych wplyw na ich wart& godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia waitd aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut estnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparcitodete wyceny powszechnie stosowane dla danego typu institdav, a w szczego6lsoi w przypadku
kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wamy walut, stop procentowych — wedtug modelu zdgsbwanych przeptywdw pieginych;

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

Do czynnikéw uwzgidnianych przy wyborze jednej z metod estymaciji, o ktéryctwaav ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowaust. 1 pkt 1),

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

3) okres, jaki uptyat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego ghileal lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynt od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotemyteniany sktadnik lokat, zawartych przez podmtatgcie lgdace niezalenymi od siebie i nit
powigzanymi ze safstronami, o ktdrych to transakcjach Fundusz pesieidrygodne informacie,

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalanw porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wycergdstosowane w spos6bagty. Kazda
ewentualna zmiana wycenydrie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzonampzym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznymza@cznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu igmaionym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w prdigp gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim pétroczu
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétroczrjganostkowym sprawozdaniu finansowym Subfundugmbaiczonym sprawozdaniu Funduszu.

Aktywa oraz zobowjzania denominowane w walutach obcych wycengaleb ustala w walucie, w ktdrejasnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nje s

Aktywa oraz zobowhzania o ktéryck mowe w ust 1 wykazuje si¢ w walucie w ktére] wycenian sa aktywe i ustalan zobowhzanic Subfunduszi pa przeliczenit
wediug ostatniego daginegosredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przezddowy Bank Polski.

2.
naleza:
2) charakterystyka (profil dziataléci) oraz zataenia dotyczce dziatania spotki,
5) wielkas¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.
3.
4.
V1. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w wadlitabcych
1.
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérgflenominowane.
2.
3.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu zbytych loke 0 34¢
Z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnici 0 68¢
z tytutu dywidend 0 0
Z tytutu odsete 0 0
z tytutu posiadanych nieruchokui 0 0
z tytutu udzielonych poyczelk 0 0
pozostat 0 0
Razem 0 1037
NOTA 3
Zobowigzania (w tys. PLN) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu nabytych aktyw6 0 4]
z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ do odkupu 0 o]
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 1 24¢
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 38¢€ 687
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 37C 16 08:
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - -
z tytutu wyptaty przychodéw funduszu - -
z tytutu wyemitowanych obligacji - -
z tytutu krétkoterminowych piyczek i kredytéw - -
z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow - -
z tytutu gwaranc;ji lub peczei - -
Z tytutu rezerw 4211 7 85(
pozostate, w tym: 412 652
- wynagrodzenie Towarzystwa 0 0]
- opfaty dla depozytariusza 29 49
- inne optaty 0 0]
- opfaty dla Agenta Transferowego 0 0
- zobowizania z tytutu podatkow 38¢ 604
- oplaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjch i ogtoszé (zobowgzania z 0 Q
Razem 5379 26 520
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NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2018 Warto$¢ na 31.12.2017
Waluta / Ban w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 86 940 86 940 163 211 163 211
UsD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 185 645
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 1 3 12
Razem 86 94: 163 86¢

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

Srednia wartosé w okresie Srednia wartosé w okresie
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
w tys. PLN W tys. PLN
Sredni starsrodkéw piengznych* 70 093 121 990
Razen 70 09¢ 121 99(

* $redni starsrodkéw pien¢znych zostat wyliczony na podstawdedniej z dziennych saldodkéw na rachunkach bankowy

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH

Nie wystpuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wastogodziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wécisktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmiamgmkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzdyeh spadaj a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowycly aestrumentéw diznych rosa. Ryzyko stopy
procentowej zaley od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odseski stopy dochodowégi. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tymzasge jest ryzyko stopy
procentowej. Im risza stopa odsetkowa i stopa dochod@iimstrumentu, tym wisze jest ryzyko stopy procentowej. Bhe papiery wart@iowe zerokuponowe oraz o
statym oprocentowaniwszczeg6lnie obgione ryzykiem zmiany warfai godziwej wynikajcym ze zmiany poziomu stép procentowych.

31.12.201 31.12.201
tys. PLN 186 32t 540 34t
Aktywa obcizone ryzykiem wartéci godziwej wynikajcym ze stopy procentowej % 14,4¢ 23,3t

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pigimie

W przypadku dtinych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocemtaiwv wystpuje ryzyko przeptywéw piegtnych wynikajce ze stopy procentowej, ktéra
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu wicibpa rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop prameych powoduje ryzyko przeplywow pieanych zwizanych
z wysokdcia wyptacanego kuponu.

31.12.2018 31.12.2017
tys. PLN 755 541 1147 897
Aktywa obchzone ryzykiem przeplywéw piegiinych wynikajcym ze stopy procentowej % 58,68 49,73

2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zaziane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko #bmia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpici kredytowej. Ryzyko
niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku wéet@aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeiem zobowjzan wynikajacych z kontraktéw finansowych
przez emitentéw papieréw diaych, payczkobiorcéw lub stron, z ktérymi zawieraneteansakcje. Ryzyko obignia oceny kredytowej to ryzyko spadku wéeto
aktywoéw netto Subfunduszu spowodowane gémiem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lubsgimRyzyko rozpitosci kredytowej to ryzyko spadku wastm
aktywoéw netto Subfunduszu spowodowane zmianami¢t®gi kredytowej dla emisji, czyli ticy miedzy cenami instrumentéw dinych o poréwnywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéwzmyoh ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszysthelpieréw dtanych, ktérych emitentemasnne podmioty ni
Skarb Pastwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uiame jest za nieistotne. Na dzigporzdzenia sprawozdania emitentami innynz 8karb Pastwa byli: AB S.A., Alior
Bank S.A., Archicom S.A., ATAL S.A., Bank Millenniui S.A., Bank Ochrongrodowiska S.A., Bank Pekao S.A., BBI Development SBEST S.A., CCC S.A.,
Cyfrowy Polsat S.A., DINO Polska S.A., Dom DevelahS.A., Erbud S.A., Globe Trade Centre S.A., Déhstruction Holding SA, KERNEL Holding S.A., Krgd
Inkaso S.A., KRUK S.A., LC Corp S.A., Lokum Dewedmi5.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., Medicalghuorics S.A., MLP GROUP S.A., MOL Group Finance
S.A., Pekao Leasing Sp. z 0.0., PKO Bank Polski,?Awszechny Zaktad Ubezpie4z8.A., Ronson Europe N.V., Volkswagen Bank Polska Byzyko zwizane z
niewyptaceniem dywidendy przez emitentéw jest dlaf8nduszu nieistotne. Na dzibilansowy oraz na dziepodpisania sprawozdania nie ma przestanek do
stwierdzenia trwatej utraty watc papieréw nienotowanych.

31.12.2018 31.12.2017
Maksymalne obgizenie ryzykiem kredytowym na d#idilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnity swoich obowikéw (bez uwzgidnienia wartéci godziwej tys. PLN 904 038 1603 936
dodatkowych zabezpieaze % 70,20 69,47
31.12.2018 31.12.2017
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczsghl kategoriach lokat tys. PLN 904 038 1603 936
Obligacje komercyjne i komunalne % 70,20 69,47
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3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obagizone g aktywa i zobowjzania Subfunduszu denominowane w walutach obcyghyi® spadku wartai aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiefagisnku do walut obcych.

31.12.2018 31.12.2017
Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 189 804 382 522
% 14,73 16,55

W tabelach powsej prezentowaneadylko wartdici lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowrku okrélonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 li@fd 7 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziataloi przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dzz\2017 r., poz. 1444), Towarzystwo informuje,do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosigj ekspozyaj AFI wykorzystupc meto@ zaangaowania i metod brutto.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia  Typ zatej Data 31.12.2018 Data 31.12.2017
Nazwa papieru warésiowego pozycji pozycji zapadalnéci wtys. PLN  zapadalnéci  wtys. PLN
Forward short USD/PLN 2019-01-17 Ograniczenie
ryzyka Krétka
walutowego 2019-01-17 73 2018-01-29 1254
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Ograniczenie
ryzyka Krétka
walutowego 2019-01-22 50  2018-01-22 437
Forward short USD/PLN 2019-01-17 Ograniczenie
ryzyka Krétka
walutowego 2019-01-17 -85 2018-01-22 859
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Ograniczenie
ryzyka Krétka
walutowego 2019-01-22 36 2018-01-29 352
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Ograniczenie
ryzyka Krétka
walutowego 2019-01-22 -107 0
Razem -351 290z

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentevam sktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny pneagane s w zobowazaniach

31.12.2018 31.12.2017

Nazwa papieru warégiowego w tys. PLN wtys. PLN
Forward short USD/PLN 2019-01-17 Wartds¢ nominalna 12771 130 066
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Wartgé¢ nominalna 37718 68 281
Forward short USD/PLN 2019-01-17 Wartas¢ nominalna 37477 54 456
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Wartgé¢ nominalna 25539 84 692
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Wartas¢é nominalna 37 335 0
150 840 337 495

NOTA 7

Transakcje przy zobownzaniu sig Subfunduszu lub drugiej strony do odkupt

Transakcje przy zobowzaniu s¢ stron do odkupu, w wyniku ktérych nie ngmije przeniesienie na Subfundusz praw wisinayzyk.

31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warésiowego Data odkupu  wtys. PLN  Data odkupu wtys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 8

Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2017 roku Fundieszatigat kredytéw i payczek oraz nie udzielat pgczek.

NOTA 9
Waluty i ré znice kursowe

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

Warto$¢ na 31.12.2018

Warto$¢ na 31.12.2017

Walute w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywr EUR 23 47( 100 91¢ 29 26! 122 05:
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywr USD 23 64: 88 88t 74 82( 260 47:
Srodki na rachunku bankowy usD 0 0 18t 64t
Srodki na rachunku bankow, EUR 0 1 3 12
Razen 189 80! 383 17¢

Pozostate pozycje bilansaw PLN

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Obligacje EUR 0 67
Obligacje USsSD 0 3852
0 3919
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Niezrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 -  01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Obligacje usD 0 -39 029
Obligacje EUR 1359 -1370

1359 -40 399

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 -  01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Obligacje EUR -550 0
Obligacje UsD -14 521 -14 065
-15 071 -14 065
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 -  01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31122018 31.12.2017
Obligacje usb 27 858 -31 399
Obligacje EUR 2732 -2 797
30 590 -34 196

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

Kurs w stosunku

Waluta do zt
Dolar amerykaski UsD 3,7597
Euro EUR 4,3000
NOTA 10

Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys. PLN)

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

Kategorie lokat

Akcje 336 398
Dluzne papiery wartciowe -4 139 226
Jednostki uczestnictwa 7872 981
Certyfikaty depozytowe 151 0

Kontrakty forward -11 252 92 963
Razen -7 032 94 56¢

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

Kategorie lokat

Akcje -36 22

Diuzne papiery wartciowe 949 1947
Jednostki uczestnictwa -2 006 8722
Kontrakty forward -3 253 -5028
Razem -4 34¢ 5 66

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, zgaantatutem, subfundusz pokrywat wszystkie kosatywgsokdci limitéw, dotyczice kosztéw Agenta Transferowego,
Depozytariusza, kosztéw badania i praégw sprawozdafinansowych, szczeg6towo opisanych w statucie disad.

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
0 0
[ 0

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Brak
Razem

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
01.01.2018-  01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

Wynagrodzenie state 18112 22 863
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 3028 5854
Razen 21 14( 28 717
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Wartas¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozd. (w tySlPL 1282 365 2282637 1950 579
149,52 146,33 142,90

Wartas¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawoadP(N)

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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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 nasgpity po dniu bilansowym, a nieuwzgédnionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu spoizenia niniejszego sprawozdania nie wyiy istotne zdarzenia, ktére nasdoby ujé 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 sporzdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie raportowym nie wygity réznice pom¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowymporéwnywalnych danych
finansowych a uprzednio spadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowyenkt6rych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bedoéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje

W marcu 2018 roku w mediach pojawity siegatywne informacje dotygze GetBack S.A., w tym pod koniec migsi ukazat i artykut na
stronie analizy.pl, wskazagy fundusze posiadgje obligacje GetBack S.A. Odnotowviatly znaczcy odptywsrodkéw z funduszy zasezanych
przez Quercus TFI S.A. (zwany dalej ,Emitentemnarcu i kwietniu 2018 r.

3 kwietnia 2018 r. Zagdd Emitenta podi decyzj o przegciu przez Emitenta i Q1 FIZ (fundusz zwany z Prezesem Zadu Emitenta) w
réwnych czsciach obligacji GetBack S.A. z funduszy QUERCUSaBatowy SFIO, QUERCUS Multistrategy FIZ i QUERCUS8shlute Return
FIZ. W celu realizacji tej decyzji, Zagd Emitenta postanowit utworzyledykowany fundusz inwestycyjny R1 FIZ (rescuedfuftory miat zosté&
dokapitalizowany,dcznie przez Emitenta oraz Q1 FIZ, ka@6 min zt. Fundusz ten miat odkdapiszystkie obligacje spotki GetBack S.Adace
w posiadaniu QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS Biuitiegy FIZ i QUERCUS Absolute Return FIZ po caroeninalnej powikszonej o
odsetki na dzie29 marca 2018 r.

Celem transakcji miato Idyzabezpieczenie interesu Uczestnikow QUERCUS Plarag&FIO, QUERCUS Multistrategy FIZ i QUERCUS
Absolute Return FIZ i zapobienie spadkowi ceny jednostek uczestnictwa i céaydivv inwestycyjnych z powodu wyglienia ryzyka przeceny
obligacji.

Ostatecznie w wyniku przediajacego s¢ procesu tworzenia funduszu R1 FIZgkgzai¢ obligacii z portfeli inwestycyjnych QUERCUS
Parasolowy SFIO, QUERCUS Multistrategy FIZ i QUERE Bbsolute Return FIZ odkupit Q1 FIZ, poza obliganj o wartdci 4,5 min zt, ktére
pozostaty w portfelu funduszu QUERCUS Absolute ReftiZ.

W dniu 3 kwietnia subfundusz Ochrony Kapitatu zawanow z Q1 FIZ, przedmiotem ktérej byta transakcja sgazg 61500 szt. obligacji spotki
GetBack S.A. odcznej wartéci 62 min zt na warunkach opisanych paely

W wyniku ww. transakcji subfundusz pozby siszystkich obligacji spotki GetBack S.A. z pordéhwestycyjnego subfunduszu.

Rozliczenie transakcji sprzegezostato podzielone na kilka etapéw z powodu rierhia w czasie procesu pozyskiwania ptynn§rctdkéw pod
zakup obligacji w funduszu Q1 FIZ.

W dniu 9 kwietnia 2018 r. rozliczytagsiransakcja sprzedyp 12 000 szt. o warkei 12,1 min zt, a w dniu 13 kwietnia 2018 r. rozjita sig
transakcja sprzedg 30000 szt. obligacji o wartoi 30,2 min zt.

W dniu 27 lipca 2018 r. zostata rozliczona ostatzig¢ sprzedanych 19 500 sztuk obligacji GetBack w ke/d®,7 min ztotych.

Uwzgledniajac zakres dziatalnei, a w szczegolniei zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnychwarzystwo nie identyfikuje ryzyk
zwigzanych z tzw. twardym Brexitem maym potencjalnie nagpi¢ 29 marca 2019 roku.

W szczegdlInkci:

a) nie wystpuja zagraenia dla dziatalnii funduszy w konteicie wspotpracy lub korzystania z ustug podmiotévyatyech siedzib 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 aktywdw, ktéryobmitentami bdz wystawcami $ podmioty z siedzipw Wielkiej Brytanii, a ktore niess
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym fispéie cztonkowskim innym niWielka Brytania,

¢) zmiany otoczenia regulacyjnego nie grajaczenia w kontékie mazliwosci wykonywania przez Towarzystwo i zadzane fundusze
obowiyzkéw wynikajcych z przepiséw prawa, spetniadgiadcze, ani dochodzenia roszazea drodze cywilnoprawnej.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO $CI ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO
ZA OKRES OD 01.01.2018 ROKU DO 31.12.2018 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) rown2,18%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygjniosta 2,4%.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-7032 tys. zt co w poréwnaniu z wadia zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 94568 tys. zt, dato znaczny skadéolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadi o -1088. zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyty aktywa o wartéci 1176465 tys. zt. Jednoczree subfundusz
odnotowat odptyw aktywéw spowodowany umorzeniardnjestek uczestnictwa o waftd 2216227 tys. zt.

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

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie ze statutem i przyj strategi inwestycyjra. Przedmiotem inwestycji w okresie otym
sprawozdaniem byty gtéwnie instrumenty e emitowane przez przeelsiorstwa oraz Skarb BRatwa. Do grupy inwestycji, ktére przyczynihesio
wypracowania stabilnej stopy zwrotu ama zaliczy instrumenty diune emitowane przez sp6tki notowane na GPW. Uzugelem lokat funduszu
stanowity jednostki uczestnictwa zeytrenych funduszy dtenych.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

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

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

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

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczy: 1. sytjigana
GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra ma wphavzainteresowanie klientéw inwestowaniem w fundusaestycyjne, wielké aktywoéw pod
zarzdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysigkstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konducji, 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 funduszimme przektada sie na zmiene zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Gloéwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to: Ryzyko
kredytowe — ryzyko zwizane z kondyagjfinansows emitentéw dtanych instrumentéw finansowych wchaggch w sktad portfela inwestycyjnego.
Ryzyko zwizane jest z niewywrywaniem s z regulowania zobowzan dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu oldtenych instrumentéw
dtuznych.

Ryzyko ptynnosci — ryzyko braku mgliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zg@sgo wplywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne— ryzyko zwizane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw
wewrgtrznych lub zdarzezewrgtrznych, co mee wplyra¢ na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko kontrahenta - w transakcjach zawieranych poza rynkiem reguigwapowstaje ryzyko niewywrania s¢ kontrahenta z zawartej umowy, co
moze wplyra¢ na spadek warfoi jednostki portfela inwestycyjnego.

Ryzyko stopy procentowej- ryzyko spadku wartei portfela inwestycyjnego spowodowanego wzrostadp procentowych.

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 zamknéty albo alternatywna spotka inwestycyjna przegli kontrol e.

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

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.
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Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spziaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynnéci nadzoru zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermdzie 9 pracownikow, wyniosta 4
810,7 tys. zt co stanowito 55,72% catkowitej kwatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejaugigo czs¢ zmienn 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, 13 marca 2019 r.
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