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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 22 lutego 2018 r.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego za rok 2017.

Po do$¢ burzliwym roku 2016 (trudny poczatek, Brexit, wybor D. Trumpa itd.), rok 2017 byt
wyjatkowo spokojny. Gieldowe indeksy krok po kroku zwyzkowaty. S&P500 zyskat 19,4%, a DAX
12,5%. Nie przeszkadzaly im wydarzenia, ktére w normalnej sytuacji wywotywalyby wigksze
korekty. Indeksy zmiennosci, zwane rowniez indeksami strachu, osiggnety rekordowo niskie poziomy.

Ceny surowcow pozostawaty w trendzie wzrostowym. Ropa podrozata do 60 dolarow (+12,1%). Zioto
zyskato 13,2% 1 kosztowalo 1 303 dolary. Ceny obligacji skarbowych na $wiecie wahaty si¢. Na
warszawskiej GPW miniony rok byt udany. WIG zyskat 23,2%, ale na wartosci zyskiwaly glownie
najwicksze spotki, w szczego6lnosci banki, ktére wczeéniej zostalty mocno przecenione w zwiazku z
wprowadzeniem podatku sektorowego. Niezle radzily sobie $rednie firmy. Znacznie stabiej te
mniejsze. sWIG80 wzrdst o symboliczne 2,4%. W 2017 roku zadebiutowaty 3 duze spotki (Dino,
GetBack, Play). Wolumen obrotow na GPW byt zadawalajacy.

Ztoty zyskat znaczaco na wartosci. Euro kosztowato na koniec roku 4,17, a dolar 3,48. Rentownos$¢
10-letnich obligacji skarbowych wyniosta 3,30%.

Fundusz realizowal swoja polityke inwestycyjng zgodnie z przyjeta strategia inwestycyjna.
Przedmiotem inwestycji w okresie objetym sprawozdaniem byly glownie akcje oraz obligacje.
Fundusz w trakcie 2017 roku zwickszat alokacje w akcje. Fundusz inwestowal gléwnie w segmencie
mniejszych 1 $rednich spotek. W trakcie 2017 roku indeks sWIG80 zyskat tylko symboliczne 2,4%, a
indeks WIG az 23,2% - mialo to istotny wpltyw na wzrost wartosci certyfikatu inwestycyjnego
funduszu.

Wyniki Funduszu w 2017 roku., okazaty si¢ pozytywne. Fundusz zakonczyt rok stopg zwrotu
(procentowa zmiana warto$ci aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym) na poziomie 0,76%.

Udziat akcji w aktywach Funduszu wynosit 69,8%. Byt on czesciowo zabezpieczony krotkg pozycja
na kontraktach na WIG20. Ponadto, ze wzgledu na silne zachowanie amerykanskich akcji, w
Funduszu pojawila si¢ pozycja zabezpieczajaca (kontrakty na S&P500). Pozostata czgéé
srodkow zainwestowana byla w instrumenty dtuzne wyemitowane przez spotki gietdowe (12,9%),
srodki pieni¢zne i depozyty, ktore stanowity 16,2% aktywow Funduszu. Aktywa netto Funduszu na
koniec 2017 r. wyniosty 177,4 mln zt.

W 2017 r. mialy miejsce cztery emisje certyfikatow inwestycyjnych. Zapisy na certyfikaty
inwestycyjne serii 026 trwaly od 6 do 31 stycznia 2017 r. W dniu 3 lutego 2017 r. przydzielonych
zostato 2 607 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 026 za taczng kwotg 3,8 min zt.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 027 trwaty od 7 do 28 kwietnia 2017 r. W dniu 4 maja 2017 r.
przydzielonych zostato 1 287 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 027 za taczna kwotg 1,9 min zt.
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Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 028 trwaty od 7 do 23 czerwca 2017 r. W dniu
30 czerwca 2017 r. przydzielonych zostato 3 605 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 028 za tfaczna
kwote 5,5 min zl.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 029 trwaty od 7 lipca do 11 sierpnia 2017 r. W dniu
23 sierpnia 2017 r. przydzielonych zostalo 782 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 029 za taczng
kwote 1,2 min zi.

W roku 2017 przeprowadzono jeszcze jedna subskrypcje certyfikatow inwestycyjnych w dniach od 6
do 27 pazdziernika. Jednak z uwagi na zebranie zapisow w ilosci ponizej wymaganego minimum,
emisja nie doszta do skutku.

W sumie, od poczatku uruchomienia Fundusz wyemitowat 278 020 szt. certyfikatow inwestycyjnych
za tgczng kwote 319,6 min z1.

Dotychczas umorzonych zostato 156 827 szt. certyfikatow o wartosci 207,0 min zt, w tym 17 785 szt.
w 2017 r., za taczng kwote 26,8 mln zt.

Naptyw nowych $rodkow i1 wzrost aktywow pod zarzadzaniem bgdzie uwarunkowany sytuacja na
rynkach finansowych i osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

Na zakonczenie chcielibySmy raz jeszcze podzigkowaé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukcesow w 2018 r. Serdecznie zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus’TFl S.A.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Inwestorow QUERCUS Absolutnego Zwrotu Funduszu
Inwestycyjnego Zamknig¢tego oraz dla Rady Nadzorczej QUERCUS Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku QUERCUS Absolutnego Zwrotu Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12,
obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzony na dzier 31 grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, rachunek przeptywoéw pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkows (,,zatgczone
sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej QUERCUS Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz, jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelna prezentacj¢ zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci  (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa, a takze statutem Funduszu.
Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje za
niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNE.J PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdika z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Sad Reionowv dla m.st. Warszawv w Warszawie. XIl Wyvdzial Gosnodarczv Kraiowenn Reiestris Sadnwenn KRS- 0NNN4AR1N3Q NIP 52A-N20-79-7A
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ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach™),

> Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z pézn. zm.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogoéw etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, ze sprawozdanie
finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe
jako catos¢ zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych
oraz nie zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem, oraz
wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza opinig.
Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek oszustwa lub bledu i s3
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lgcznie moglyby
wplyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek btedu,
poniewaz moze obejmowac zmowy, fatszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w btad lub
obejscie kontroli wewngtrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko
tego bezposrednio wplywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osgdu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem. Badanie
obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci,
racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych, jak réwniez
oceng ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanego Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Funduszu przez Zarzad Towarzystwa
obecnie lub w przysztosci.

Zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci
stosowana jest przez biegtego rewidenta zar6wno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania,
jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w niniejszym
sprawozdaniu niezaleznego bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace
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innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem jakosciowego
1 wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe:

° przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy
o rachunkowosci i przyj¢tymi zasadami (politykg) rachunkowosci,

° zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy
o rachunkowosci, prowadzonych ksiag rachunkowych,

> jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Do dnia niniejszego sprawozdania z badania Fundusz nie sporzadzit sprawozdania
z dzialalnosci alternatywnego funduszu inwestycyjnego (,,AFI”), ktére zgodnie z Art. 222d
Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi jest czgscia sktadowa sprawozdania rocznego AFI sporzadzanego
przez Zarzad Towarzystwa w terminie 4 miesigcy od dnia zakonczenia roku obrotowego.
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Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowigzkéw wynikajqcych z przepiséw prawa

W wyniku przeprowadzonego badania zatgczonego sprawozdania finansowego informujemy,
ze Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie naruszyt

obowigzujacych regulacji ostroznos$ciowych w zakresie, w jakim mogloby to mie¢ istotny
wplyw na zataczone sprawozdanie finansowe.

Warszawa, dnia 22 lutego 2018 roku

Kluczowy Bieglty Rewident
V V \Maja Mgndela
Biegly Rewident Ernst & Young Audyt Polska
nr 11942 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
spétka komandytowa
< g T Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
dziatajacy w imieniu:
Emst & Young Audyt Polska

spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

QUERCUS ABSOLUTNEGO ZWROTU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD 01-01-2017 ROKU DO 31-12-2017 ROKU



Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 22017 r
poz. 2342, z pdzn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1859 z pdzniejszymi zmianami) przedstawia sprawozdanie finansowe QUERCUS
Absolutnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamknigty za okres od dnia 01 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, na ktoére sktada sig:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku w kwocie 153 140 tys. ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 177 356 tys. zlotych.

B W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 1 876 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote -12 466 tys. ztotych.

6. Rachunek przeptywow pieni¢znych sporzadzony za okres od dnia 01 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku, ktory wykazuje
zmniejszenie stanu $rodkow pieni¢znych netto o kwote -9 094 tys. ztotych.

7. Noty objasniajace.

8. Informacje dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Absolutnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Nazwa skrécona: QUERCUS Absolutnego Zwrotu FI1Z
Typ i konstrukcja: fundusz inwestycyjny zamkniety,

fundusz inwestycyjny zamknigty emitujacy niepubliczne certyfikaty inwestycyjne,

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy W Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 7 stycznia 2011 roku pod numerem RFI 606

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4034/222/18/10/V/50/2-

1/GW

z dnia 18 listopada 2010 roku. Otwarcie ksiag rachunkowych i pierwsza wycena aktywow Funduszu przeprowadzona zostala

na dzien 7 stycznia 2011 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnoscei jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy

inwestycyjnych, ktory przypadt na 7 stycznia 2011 roku.

Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa elastycznie w rozne kategorie lokat, w zalezno$ci od oceny potencjalu wzrostowego poszczegolnych kategorii lokat z
uwglednieniem poziomu ryzyka Fundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu
inwestycyjnego zamknigtego.

Fundusz dokonujac inwestycji stosuje nast¢pujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - od 0% do 100% warto$ci aktywow,

2. Instrumenty dhuzne i wierzytelnosci - od 0% do 100% wartosci aktywow,

3. Waluty - od 0% do 50% wartosci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow,

5. Depozyty - od 0% do 50% wartosci aktywow.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Funduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul.Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-400)

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer KRS: 0000288126

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe funduszu obejmuje okres od 01.01.2017 roku do 31.12.2017 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2017 roku.

Dane porownywalne: od 01.01.2016 roku do 31.12.2016 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszioéci. Zdaniem
Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia
bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy badania sprawozdania finansowego
Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1

Certyfikaty Inwestycyjne

1. Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz sg papierami warto§ciowymi.

2. Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne na okaziciela, reprezentujace jednakowe prawa majatkowe Uczestnikow.
3. Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz nie posiadaja formy dokumentu.

4. Fundusz emituje niepubliczne Certyfikaty Inwestycyjne.
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Emisja Certyfikatow Inwestycyjnych

1.

W kazdej kolejnej emisji Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej serii, poczawszy od pierwszej emisji, w ktorej Fundusz emituje Certyfikaty
Inwestycyjne serii 001. Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne danej serii wytgcznie w ramach jednej emisji. Po przeprowadzeniu emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych serii 001 Fundusz przewiduje mozliwos¢ jednoczesnego przeprowadzania kilku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnych serii

W celu utworzenia Funduszu w dniach od 22 listopada roku do 22 grudnia 2010 roku zostaty przeprowadzone zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne serii 001.

Przydziat 70 292 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 001 zostata przeprowadzony w dniu 7 stycznia 2011 roku.

Zapisy na emisjg serii 002 certyfikatow inwestycyjnych trwaty od 7 kwietnia do 4 maja 2011 roku. W dniu 6 maja 2011 roku przydzielono 70 622 szt.
certyfikatow serii 002.

Zapisy na emisjg serii 003 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 lipca do 3 sierpnia 2011 roku. W dniu 10 sierpnia 2011 roku przydzielono 21 750 szt.
certyfikatow serii 003.

Zapisy na emisjg serii 004 certyfikatow Inwestycyjnych zostaly przeprowadzone w dniach 7 - 10 listopada 2011 roku. W dniu 14 listopada 2011 roku
przydzielono 1 190 szt. certyfikatow serii 004.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 005, trwaty od 12 stycznia do 10 lutego 2012 roku. W dniu 20 lutego 2012 roku przydzielono 1 940 szt. certyfikatow serii
005.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 006, trwaty od 6 kwietnia do 27 kwietnia 2012 roku. W dniu 08 maja 2012 roku przydzielono 4 882 szt. certyfikatow serii
006.

Zapisy na emisjg certyfikatow serii 007, trwaty od 6 lipca do 1 sierpnia 2012 roku. W dniu 06 sierpnia 2012 roku przydzielono 1 822 szt. certyfikatow serii 007.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 008, trwaty od 5 pazdziernika do 9 listopada 2012 roku. Emisja nie doszta do skutku.
Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 009, trwaty od 4 stycznia do 8 lutego 2013 roku. W dniu 13 lutego 2013 roku przydzielono 2 856 szt. certyfikatow serii 009.

Zapisy na emisjg certyfikatow serii 010, trwaty od 4 kwietnia do 10 maja 2013 roku. W dniu 15 maja 2013 roku przydzielono 3 312 szt. certyfikatow serii 010.
Zapisy na emisjg certyfikatow serii 011, trwaty od 5 lipca do 31 lipca 2013 roku. W dniu 5 sierpnia 2013 roku przydzielono 19 106 szt. certyfikatow serii 011.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 012, trwaty od 26 sierpnia do 04 wrze$nia 2013 roku. W dniu 9 wrze$nia 2013 roku przydzielono 13 819 szt. certyfikatow
serii 012.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 013, trwaly od 7 pazdziernia do 25 pazdziernika 2013 roku. W dniu 31 pazdziernika 2013 roku przydzielono 17 402 szt.
certyfikatow serii 013.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 014, trwaty od 7 listopada do 22 listopada 2013 roku. W dniu 26 listopada 2013 roku przydzielono 3 004 szt. certyfikatow
serii 014.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 015, trwaty od 6 do 24 stycznia 2014 roku. W dniu 29 stycznia 2014 roku przydzielono 12 971 szt. certyfikatow serii 015.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 017, trwaty od 7 do 18 lipca 2014 roku. W dniu 21 lipca 2014 roku przydzielono 1 916 szt. certyfikatow serii 017.
Zapisy na emisjg certyfikatow serii 018, trwaty od 6 do 30 stycznia 2015 roku. W dniu 3 lutego 2015 roku przydzielono 2 287 szt. certyfikatow serii 018.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 019, trwaty od 7 do 30 kwietnia 2015 roku. W dniu 6 maja 2015 roku przydzielono 4 612 szt. certyfikatow serii 019.

Zapisy na emisjg certyfikatow serii 021, trwaty od 7 do 27 pazdziernika 2015 roku. W dniu 30 pazdziernika 2015 roku przydzielono 3 131 szt. certyfikatow
serii 021.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 022, trwaty od 6 do 29 stycznia 2016 roku. W dniu 5 lutego 2016 roku przydzielono 2 681 szt. certyfikatow serii 022.
Zapisy na emisjg certyfikatow serii 023, trwaty od 7 do 29 kwietnia 2016 roku. W dniu 5 maja 2016 roku przydzielono 2 041 szt. certyfikatow serii 023.

W dniach od 7 do 30 pazdziernika 2016 r trwaty zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 025. Jednak z uwagi na nizsze niz oczekiwano zainteresowanie
uczestnikow nie zebrano zapisow umozliwiajacych przedzielenie certyfikatow inwestycyjnych tej serii
Zapisy na emisjg certyfikatow serii 024, trwaty od 7 do 29 lipca 2016 roku. W dniu 3 sierpnia 2016 roku przydzielono 8 103 szt. certyfikatow serii 024.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 026, trwaty od 6 do 31 stycznia 2017 roku. W dniu 3 lutego 2017 roku przydzielono 2 607 szt. certyfikatow serii 026.
Zapisy na emisjg certyfikatow serii 027, trwaty od 7 do 28 kwietnia 2017 roku. W dniu 4 maja 2017 roku przydzielono 1 287 szt. certyfikatow serii 027.
Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 028, trwaty od 7 do 23 czerwca 2017 roku. W dniu 30 czerwca 2017 roku przydzielono 3 605 szt. certyfikatow serii 028.
Zapisy na emisjg certyfikatow serii 029, trwaty od 7 lipca do 11 sierpnia 2017 roku. W dniu 23 sierpnia 2017 roku przydzielono 782 szt. certyfikatow serii 029.

W dniach od 6 do 27 pazdziernika 2017 r trwaly zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 030. Jednak z uwagi na nizsze niz oczekiwano zainteresowanie
uczestnikow nie zebrano zapisoéw umozliwiajacych przedzielenie certyfikatow inwestycyjnych tej serii.

Przedmiotem emisji kolejnych serii certyfikatow bedzie nie mniej niz 1 000 i nie wigcej niz 1 000 000 Certyfikatow Inwestycyjnych, kazdej z serii, z
zastrzezeniem, ze maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnych emisji nie moze spowodowaé zwigkszenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu
ponad 1 000 000 000 z}, wedtug stanu na ostatni Dzienh Wyceny w kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji, tzn. maksymalna liczba
Certyfikatow Inwestycyjnych bedacych przedmiotem kolejnych emisji nie moze by¢ wyzsza niz iloraz réznicy 1 000 000 000 zt i Warto$ci Aktywow Netto
wedtug stanu na ostatni Dzien Wyceny w kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
Szczegdtowe informacje dotyczace emisji certyfikatow znajduja si¢ w Statucie Funduszu.

Warszawa, 22 lutego 2018 r.

Gloéwny Ksiegowy 'l‘:,undu szy
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna
31.12.2017 31.12.2016
Wartos$¢ w.g ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys z1 tys zt % tys zl tys zt %
Akcje 133 159 125038 69,81 115 348 109 448 57,10
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 1994 2199 1,15
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
Dtuzne papiery wartoSciowe 23 000 23 086 12,89 30 000 30 086 15,70
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spotkach z ograniczona odpowiedzial. 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 majace siedzibe za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 5000 5016 2,80 14 000 14 047 7,33
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 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
IRAZEM 161 159 153 140 85,50 161 342 155 780 81,28
Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego. 7

Gtéwny Ksiegowy F,unduszy

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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2) Tabele uzupelniajace

‘Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

. Wartosewg [ WISNE | g
Liczba 5| wyceny na dziei
Akeje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia hilansowy aktywach
szt tyszl tyszl
[4FUNMEDIA | PLAFNMDO00T3 y rynek - rynek regulowa GPW w W-wie Polska 47340 848 450
ABPL | PLABOO000019 GPW w Wowie Polska 27139 945 834
ACTION | PLACTINO001S GPW w Wowie Polska 79655 2821 245
AGORA | PLAGORA00067 GPW w Wowie Polska 54440 797 786
ALIOR BANK | PLALIOR00045 GPW w Wowie Polska 76944 3793 6117
ALTUS TFI | PLATTFIO0018 GPW w Wowie Polska 423988 4150 6233
AMBRA | PLAMBRA00013 GPW w Wowie Polska 118501 932 1693
AMREST [NLOOO0474351 GPW w Wowie Polska 1393 510 571
APLISENS | PLAPLS000016 GPW w Wowie Polska 48813 624 625
ARCHICOM | PLARHCM00016 GPW w Wowie Polska 91901 1427 1507
ASBIS | CY1000031710 GPW w Wowie Cypr 443933 957 1412
ASSECOBS | PLABS0000018 GPW w Wowie Polska 11461 316 309
ASSECOSEE | PLASSEE00014 GPW w Wowie Polska 126 385 17 1643
ATM | PLATMSA00013 GPW w Wowie Polska 267 046 2634 2802
ATMGRUPA | PLATM0000021 GPW w Wowie Polska 163 282 680 718
BBIDEVNFI | PLNFI1200018 GPW w Wowie Polska 1103720 1134 706
BENEFIT | PLBNFTS00018 GPW w Wowie Polska 2271 1017 2657
BEST| PLBEST000010 GPW w Wowie Polska 13228 278 417
BORYSZEW | PLBRSZWO0001 | GPW w Wowie Polska 23260 254 214
INTERMA TRADE S.A. | PLBRIJU00010 GPW w Wowie Polska 5403 7 18
CAPITAL PARK | PLCPPRK00037 GPW w Wowie Polska 55643 25 322
CCC | PLCCC0000016 y GPW w Wowie Polska 2017 550 575
CLOUD | PLCLDTC00019 ty y system obrotu NewConnect Polska 4067 366 244
COGNOR | PLCNTSL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92072 131 137
COLIAN | PLITRZN0O0011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 466 257 1744 1539
COMARCH | PLCOMAR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15424 2197 2931
COMPERIA | PLCOMPR00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wowie Polska 40400 808 283
DINO | PLDINPLO0011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 11598 400 914
DOMDEV | PLDMDVLO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 54718 2280 4678
ELBUDOWA | PLELTBD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4467 4n 346
ELEMENTAL | PLELMTL00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 383929 1337 891
EMPERIA | PLELDRD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 19192 1034 1911
ENELMED | PLENLMD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 30577 308 367
ERBUD | PLERBUD00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 297 381
ESSYSTEM | PLESSYS00030 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wowie Polska 1879 2104
EUROCASH | PLEURCH00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 892 630
FACHOWCY | PLECHVTO00000 Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 333 37
FAMUR | PLFAMUR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 488 553
GETBACK | PLGTBCK00297 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wowie Polska 4060 4036
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 629 803 753 1020
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 490 361 887 539
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wowie Polska 20805 946 978
GROCLIN | PLINTGR00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 41634 600 230
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 816 401 1550 604
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 134310 3136 3108
IMPEL | PLIMPEL0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wi Polska 18352 556 a2
INTERCARS | PLINTCS00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 1758 490 545
IPOPEMA | PLIPOPMO0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 156 573 1030 210
KANIA | PLIZNS000022 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 7756 2 n
KDMSHIPNG | CY0102492119 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Cypr 16 000 480 64
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 154 642 2020 1783
KOPEX | PLKOPEX00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 69 858 292 266
KRAKCHEMIA | PLKRKCH00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 326 626 1632 686
KREDYT INKASO | PLKRINK00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 901 18 18
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 12896 2202 3372
LARQ | PLCAMMDO00032 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 65692 700 1018
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 1953 889 3826 5373
LIVECHAT | PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 65052 2989 2596
LOKUM | PLLKMDW00049 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 204 455 2454 3586
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 114706 434 1064
MEDICALG | PLMDCLG00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 6036 1596 1204
MONNARI | PLMNRTR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 48 460 565 402
MWTRADE | PLMWTRDO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 131405 1767 795
NETMEDIA | PLNTMDA00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W- Polska 85823 577 798 045
NEUCA | PLTRFRM00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1167 388 313 017
NEWAG | PLNEWAG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 81270 1666 1231 0,69
HUBSTYLE | PLGRNKT00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 181 161 862 8 0,04
NWAI DM | PLNWAI000017 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 119975 1443 229 0,13
ODLEWNIE POLSKIE | PLODLPLO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 289 280 615 1021 0,57
OEX | PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3317 52 63 0,04
ONCO ARENDI | PLONCOARENDI Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 121 600 1678 1678 0,94
OPEN FINANCE | PLOPNFN00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 363578 740 491 027
ORPHEE | CH0197761098 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Szwajearia 459388 2833 629 035
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 63 407 512 793 044
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20000 501 460 0.26
PCM | PLPRMCMO00048 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 72280 2471 2064 LIS
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 33 890 4278 4389 245
PEM | PLPREQMO0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 44921 2622 1932 1,08

Strona |5



‘Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

POLWAX | PLPOLWX00026 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie Polska
POZBUD | PLPZBDT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W Polska
PROCHEM | PLPRCHM00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W Polska
QUMAK | PLQMKSK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - y GPW w W
RAINBOW | PLRNBWT00031 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie
REDAN | PLREDAN00019 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie
SFINKS | PLSFNKS0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie
STALEXPORT | PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie
TARCZYNSKI | PLTRCZN00016 Aktywny rynek - GPW w W-wie
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - GPW w W-wie
TRAKCJA | PLTRKPLO0O14 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie
TRANSPOL | PLTRNSP00013 Aktywny rynek - GPW w W-wie
TXM | PLTXMO0000015 Aktywny rynek - GPW w W-wie
ULMA | PLBAUMA00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie
UNIFIED FACTORY | PLDTBRK00037 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect
UNIMOT | PLUNMOTO0013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie
VINDEXUS | PLVNDEX00013 Aktywny rynek - GPW w Wwie
VOTUM | PLVOTUMO0016 Aktywny rynek - GPW w W-wie
VOXEL | PLVOXEL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Wwie 2077
WORK SERVICE | PLWRKSR00019 Aktywny rynek - rynek regulowar GPW w Wwie 132866
X-TRADE BROKERS | PLXTRDM00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 276 338
ZAMET | PLZAMET00010 Aktywny rynek - rynek regulow; GPW w W-wie 283 690
BAWAG | ATO000BAWAG2 Aktywny rynek - rynek regulow Viena Stock Exchange 1300
FONDUL | ROFPTAACNORS Aktywny rynek - rynek regulowany Bucharest Stock Exchange Rumunia 1643 862
MEDLIFE | ROMEDLACNOR6 Aktywny rynek - rynek regulow; Bucharest Stock Exchange Rumunia 17 444
PODSUMOWANIE ‘Aktywny rvnek - rvnek rezulowany 17411 686 126303 121920 68.06
PODSUMOWANIE ‘Aktywny rvnek - alternatywny system obrotu 609 488 4845 1403 0.79
PODSUMOWANIE na rynku akiywnym 1354933 2011 1715 0.96
PODSUMOWANIE 19376 107 133 150 125038 6951
Wartosé wg
i Wartosé wg | wycenyna | Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Instrument Liczba ceny nabyciga ydzieyn aktywach
emitenta bazowy )
bilansowy
Wil sl %
Kontrakt terminowy FW20H1820 | PLOGF0012971 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20. 322 0 0 0.00
Kontrakt terminowy S&P 500 MINT FUT MARTS
USESH 1800001 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group COMEX - CME Group Stany Zjednoczone | Index S&P500 16 0 0 0.00
PODSUMOWANIE ‘Aktywny rvnck - rvnek regulowany 0 0 0,00
PODSUMOWANI i na rynku aktywnym 0 0 0.00
R B Wartosé Wartosc wg | Wartosé we zial w
Diuine papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby | i ykopu|  Warunki nm:i.::::x Liczba cenav ::’:I:vcii wyceny na dzief i?ywuh
} emitenta oprocentowania 'y naby bilansowy
v dl ot s a el %
cje o terminie wykupu poniej 1 rokus 6000 6000 6000 6022 336
MILLENNIUM 22062018 | PLBIG0000420 Nicnotowane na rynka aktywaym , Bank Millennium S A. Polska 20180622] 3,01 % - zmienne 7000 7000 3000 7003 223
KREDYTINK 29102018 | PLKRINKOO1 54 Nienotowane na rynku aktywaym - Kredyt Inkaso S.A. Polska 20181029 5,41 % - zmienne 2000 2000 2000 2019 113
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 rokuz 17000 11060 17000 17064 953
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023 Nicnotowane na rynka aktywaym , Medicalghoritmics S.A Polska 2019-0421] 551 % - zmienne 7500 7500 3500 T8 254
MCI 24062019 | PLMCIMG00202 Nienotowane na rynku aktywaym - MCI Capital S.A. Polska 2019-06:24| 5,71 % - zmienne 5000 000 5000 5007 250
MCI 20122019 | PLMCIMG00228 Nienotowane na rynku aktywaym - MCI Capital S.A. Polska 2019-12:20| 5,71 % - zmienne 1500 1500 1500 1502 084
BRE20122023 | PLBRE000S177 Nienotowane na rynku aktywaym - mBank S.A Polska 2023-12:20| 4,06 % - zmienne 6000 60 6000 6007 335
0,00
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‘Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

PODSUMOWANIE Aktywny rynck - rynek regulowany 0 0 0 0.00
PODSUMOWANIE ‘Aktywny rynck - alternatywy system obrotu 0 0 0 0.00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 0 0 0 0.00
PODSUMOWANIE na rynku aktywnym 17060 23 000 23 086 12.89
PODSUMOWANIE 17060 23 000 23 086 12.89

Wartosé wg
. Wartosé wg ceny | Wartoséwg | wycenyna | Udzal w
Warunki Wartodé wg nabycia wyceny w danej|  dziei aktywach
Depozyty Nazwa banku Kraj siedziby banku Waluta | ceny nabycia w Y . N
oprocentowania N N walucie na bilansowy
dancj walucie .
dziei bilansowy|
tysa tysa %
m-ce do 20180110 Idea Bank S.A. Polska PLN 2.07%-stale | 5000000 5000 5016049 5016 2.80
5000000 | 5000 | 5016049 | 5016 | 2.80
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
Procent
Wartosé wedlug : d:i:‘":’
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba Wartosé wedlug ceny nabyciaf - wyceny na dzieii [ 58 "
bilansowy w tys. A
ogélem
Obligacje Skarbu Pafistwa, Bony Skarbowe, 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pafstwa Obligacie gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartosé na 31.12.2017
wiys 7t %
Grupa Getin Holding 3903 217
Grupa Getin Noble Bank 1511 0.84
Grupa Asseco Poland 1952 109
Grupa Medicalgorithmics S.A. 5752 321
Grupa Redan S.A 732 041
Grupa Kedyt Inkaso S.A. 2037 114
Grupa MCI Capital S.A. 7573 423
Grupa PZU S.A. 10506 586

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

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ

Nie dotyezy.

Warszawa, 22 lutego 2018 .

/

/
Gtowny Ksiegowy/ Funduszy
/ 7
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2017 - w tysigcach zlotych

[ 31.12.2017 | 31.12.2016 ]
' Akywa 179 111 191 683
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 23973 33148
2. Naleznosci 1998 2755
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 123323 111314
dhuzne papiery warto$ciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29 817 44 466
dtuzne papiery warto$ciowe 23086 30 086
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1 Zobowiazania 1755 1 861
1. Zobowiazania wiasne funduszy 1755 1861
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszy 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 177 356 189 822
1\ Kapital funduszu 112 628 126 970
1. Kapitat wptacony 319 627 307 178
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -206 999 -180 208
\ Dochody zatrzymane 73 059 68 601
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -19 822 -17 634
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 92 881 86 235
VI Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -8 331 -5 749
vl Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 177 356 189 822
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 121 193 130 697
Liczba certyfikatow serii 001 22 081 24301
Liczba certyfikatow serii 002 25397 27856
Liczba certyfikatow serii 003 6774 7813
Liczba certyfikatow serii 004 690 690
Liczba certyfikatow serii 005 991 991
Liczba certyfikatow serii 006 2672 3702
Liczba certyfikatow serii 007 887 887
Liczba certyfikatow serii 009 1977 1977
Liczba certyfikatow serii 010 2952 2952
Liczba certyfikatow serii 011 9 940 11210
Liczba certyfikatow serii 012 10 599 10616
Liczba certyfikatow serii 013 7992 10473
Liczba certyfikatow 1223 2141
Liczba certyfikatow 4429 6252
Liczba certyfikatow 0 0
Liczba certyfikatow ser 1445 1445
Liczba certyfikatow serii 019 737 2277
Liczba certyfikatow serii 021 2329 2991
1336 1979
1877 2041
7124 8103
Liczba certyfikatow serii 2327 0
Liczba certyfikatow 027 1027 0
Liczba certyfikatow serii 028 3605 0
Liczba certyfikatow serii 029 782 0
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt) 1.463,42 1452,38
Warto$¢ aktywow netto przypadajgca na certyfikaty inwestycyjne serii 001 32315 35295
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 002 37166 40458
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 003 9913 11347
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 004 1010 1002
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 005 1450 1439
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 006 3910 5377
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 007 1298 1288
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 009 2893 2871
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 010 4320 4287
Warto$¢ aktywdw netto przypadajgca na certyfikaty inwestycyjne serii 011 14 546 16282
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 012 15511 15418
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 013 11696 15211
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 014 1790 3110
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 015 6481 9 080
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 017 0 0
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 018 2115 2099
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 019 1079 3307
Warto$¢ aktywdw netto przypadajgca na certyfikaty inwestycyjne serii 021 3408 4344
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 022 1955 2874
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 023 2747 2964
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 024 10 425 11769
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 026 3405 0
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 027 1503 0
Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 028 5276 0
Warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 029 1144 0
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 121 193 130 697
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zi) 1 463,42 145238

Niniejszy bilans nalezy analizowac lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng cz¢$¢ sprawozdania
finansowego.

G1éwny Ksiegowy ,F/ur}duszy

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2017 - 31.12.2017 - w tysiacach zlotych

01.01.2017 - 01.01.2016 -
31.12.2017 31.12.2016
I Przychody z lokat 5274 5492
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 3426 3113
2. Przychody odsetkowe 1626 1962
3. Przychody zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 220 415
5. Pozostate 2 2
11 Koszty funduszu 7 462 7 804
1.  Wynagrodzenie dla towarzystwa 7029 7106
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 57 63
4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 47 48
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ushlugi w zakresie rachunkowosci 21 23
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 1
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo ro6znic kursowych 295 534
13. Pozostate 13 29
il Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( II-11T) 7 462 7 804
\% Przychody z lokat netto ( [-IV ) -2 188 -2 312
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 4 064 6 066
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6 646 13 587
z tytutu ro6znic kursowych 1104 -704
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 582 -7 521
z tytutu r6znic kursowych =72 191
VII Wynik z operacji (V+VI) 1876 3754
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 15,48 28,72
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w z1) 15,48 28,72

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowia integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Gléwny Ksi egowy,@unduszy

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2017 - 31.12.2017 - w tysigcach zlotych

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2016 - 31.12.2016

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto§¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 189 822 206 700
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 1876 3754
a) przychody z lokat netto, -2188 -2 312

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 6 646 13587

) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 582 -7 521

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1876 3754
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -14 342 -20 632
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych c.i.) 12 449 18 169

b) zmiana kapitatu wypltaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych c.i.) 26 791 38 801

6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -12 466 -16 878
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 177 356 189 822
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 187 912 192171

II. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: -9 504 -14 583
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 8 281 12 825

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 17785 27 408

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych -9 504 -14 583

2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 121193 130 697
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 278 020 269 739

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 156 827 139 042

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 121 193 130 697

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 121193 130 697

III. Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 1452,38 1422,77
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego 1463,42 1452,38
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 0,76% 2,08%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1463,42 1375,66
w dniu 2017-12-31 2016-02-05

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1530,72 1 460,89
w dniu 2017-05-31 2016-08-31

6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 1463,42 1452,38
w dniu 2017-12-31 2016-12-31

[IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 3,97% 4,06%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,74% 3,70%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,03% 0,03%
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,02%
5. Procentowy udziat oplat za usJ(u_gi w zakresie rachunkowosci 0,01% 0,01%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami funduszu - -

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore

stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

Piotr P

Warszawa, 22 lutego 2018 r.

Strona | 10

Gtowny Ksiegowy Fundh,Qy




Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

5. RACHUNEK PRZEPELYWOW PIENIEZNYCH
sporzadzony za okres 01.01.2017 - 31.12.2017 - w tysiacach zlotych

01.01.2017 - 01.01.2016 -
31.12.2017 31.12.2016
|A, PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) 5134 16 707
|I. WPLYWY 389 607 1624511
1. Z tytutu posiadanych lokat 4610 4423
- dywidendy 3415 2991
- odsetki od obligacii 1195 1432
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 384 568 1619671
- akcje, prawa do akcji 73872 101 796
- obligacje 279 696 1487718
- bony skarbowe 0 0
- inne dtuzne papiery warto$ciowe 7000 21043
- certyfikaty inwestycyine 0 0
- jednostki uczestnictwa 0 8546
- depozyty bankowe 24000 0
- udzialy w spotkach z o0.0. 0 0
- kwity depozytowe udzialowe 0 568
- nieruchomosci 0 0
3. Pozostate 429 417
- odsetki od rachunkéw bankowych 27 31
- odsetki od lokat bankowych o/n 402 230
- refinansowanie kosztow 0 6
- inne 0 150
1. WYDATKI 384473 1607 804
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytulu nabycia sktadnikow lokat 372677 1600 251
- akcije, prawa do akcji 78014 76 157
- obligacie 279 663 1487561
- bony skarbowe 0 0
- inne dtuzne papiery warto$ciowe 0 13 500
- certyfikaty inwestycyjne 0 0
- jednostki uczestnictwa 0 8500
- depozyty bankowe 15000 14 000
- udzialy w spotkach z 0.0. 0 0
- kwity depozytowe udziatlowe 0 533
- nieruchomosci 0 0
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 7072 7288
4. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 112 128
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 107 110
6. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 11 12
9 Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 4494 14
|B, PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-1T) -14 228 -20 503
[ weLywy 12562 18500
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 12 562 18 500
- w tym wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 112 128
2. Z tytutu zaciagnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostale 0 0
1. WYDATKI 26 790 39003
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 26789 39003
2. Z tytutu splat zaciagnigtych kredytow 0 0
3. Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 1 0
8. Pozostate 0 0
- pozostate
c SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH 1 81 63
" EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B) -9 094 -3796
E SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK 33148 37007
" OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
F SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC 23973 33148
" OKRESU (E+/-C +/-D)

Niniejszy rachunek przeptywow pieni¢znych nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami obja$niajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Glowny Ksiegowy #Funduszy

Sy

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2017 r poz. 2342, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 56, z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wartosci w tysigcach ztotych moze powodowac réznice w
warto$cach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikajace z zaokraglen, ktore nie powinny przekraczaé jednego tysigca ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udzial procentowy obliczany jest w stosunku do aktywow brutto funduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Funduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto;

2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto,

rachunek przeptywow pienigznych, noty objasniajace i informacjg dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2017 -31.12.2017
B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

1 Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.

3 Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

4 Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty

otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

6  Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej

dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

7 Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skfadnika lokat a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywne;j

stopy procentowej najwyzszej biezacej wartosci ksiggowe;j.
8  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.
9 W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

10 Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny

danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w

ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.
12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug warto$ci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnieciu tego prawa.
13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.
14 Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakeji.

15  Skfadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego

zobowigzaf.

16  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego dla
danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala kursu — ich

warto$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat

Funduszu a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18  Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub

sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.
19 Przychody z lokat Funduszu obejmuja w szczegolnosci:
a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami

ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),

c¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazan w walutach obcych.
20  Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz oraz warto$¢ zamortyzowanej premii od nabytych

instrumentow dtuznych) rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j),
¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Funduszu w dniu

wyceny.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platno$ci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne s3 ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy begdacej zmienng wplywajacg na poziom ponoszonych kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na cz¢S¢ stalg i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.75% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czgs¢ zmienna

wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu warto$ci aktywow netto Funduszu na certyfikat ponad stopg¢ odniesienia
réwng statej warto$ci 10%. Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu

rezerwy na czg¢s$¢ stata wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg§¢ zmienng wynagrodzenia.
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24  Towarzystwo pobiera oplate¢ dystrybucyjng w wysokos$ci zgodnej ze Statutem. Oplata ta stanowia zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w
przychodach i kosztach.

25 Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia certyfikatu inwestycyjnego przy
zastosowaniu warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

26  Na potrzeby okreslenia Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wplatami lub wyplatami.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

L. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji
1. Dniem Wyceny jest:
1) kazdy ostatni dzien kwartatu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna sesja na GPW,
2) dzien otwarcia ksiag rachunkowych,
3) dzien przypadajacy na 7 dni przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej emisji,
4) dzien wydania Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnej emisji,
5) Dzien Wykupu.
2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Funduszu,
oraz ustalenia Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
3. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowigzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym Dniu Wyceny oraz warto$ci
aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny.
4. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajac Warto$¢ Aktywéw Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
I1. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢pujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akeje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dluzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego,
12) inne papiery warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu.
2. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym
rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie

23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 3.

3. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku glownym

organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okre$long w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu

Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dhuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

5. W przypadku wystapienia szczegolnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwiazanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.)
mogacych mie¢ wpltyw na wyceng sktadnikoéw lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, w ten sposob, Ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych w serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne — to do wyceny stosuje si¢
warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kolejnosci),

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana wedlug whasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku,

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie warto$ci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt 3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpng wartos¢ sktadnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.

6. W przypadku sktadnikow lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skfadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
gldwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtdwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegolnych rynkow od dnia rozpoczgeia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegoélnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
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III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dhuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu,

17) udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cia.

Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nast¢pujacy sposob:
1) w przypadku dluznych papierow warto$ciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pienigznego bedacych papierami warto$ciowymi oraz innych papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu — wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dhuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzglgdniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych instrumentoéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele whasciwe dla poszczegdlnych
instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okre§lona
to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodno$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawg do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdIno$ci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia
wykupu.

4. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

S.

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gieldowych oraz metodg porownywalnych transakeji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegdlnoscei warto$¢ godziwa
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegblnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej ustalonej
zgodnie z pkt 1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwigzku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomos$ciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od charakterystyki
papieru warto$ciowego;
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6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi wartos¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

9) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skfadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),

1) dostgpno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skfadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem by} wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i nie
powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. b), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sg w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym poétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim poétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz
poétrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.
D.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedlug
ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okre$la si¢ w relacji do euro.

OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2017 31.12.2016
z tytutu zbytych lokat 1883 1703
z tytutu instrumentéw pochodnych 22 9
z tytutu dywidendy 93 98
pozostate 0 945
- w tym nalezno$ci z tytutu sprzedazy akcji 0 945
Razem 1998 2755
NOTA3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2017 31.12.2016
z tytulu rezerw 1747 1790
pozostate, w tym: 8 10
- oplaty dla depozytariusza 8 10
- oplata serwisowa oprogramowania 0 0
Razem 1755 1861
NOTA 4

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2017 ‘Warto$¢ na 31.12.2016
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 20572 20572 29971 29971
PLN Dom Maklerski mBanku 2858 2858 2676 2676
PLN Srodki u kontrahentéw - subskrypcja 234 234 0 0
USD Dom Maklerski mBanku 88 308 120 501
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 1 0 0
Razem 23973 33148
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I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMY WANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN FUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$é w okresie 01.01.2017 - Srednia warto$é w okresie
31.12.2017 01.01.2016 - 31.12.2016
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych * 18 662 23 047
Razem 18 662 23 047

* $redni stan $srodkow pienieznych zostat wyliczony na podstawie $redniej z dziennych sald $rodkow na rachunkach bankowych.

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dhuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sg szczegolnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2017 31.12.2016
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przepltywy pieni¢zne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych
zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.

31.12.2017 31.12.2016
tys. PLN 23086 30 086
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j % 12,89 15,70

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwiazane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o porownywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papieréw dtuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty
niz Skarb Pafistwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb Panstwa byly: Bank
Millennium S.A., Kredyt Inkaso S.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., Medicalghoritmics S.A. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentow jest dla
Funduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwalej utraty warto$ci papieréw nienotowanych.

31.12.2017 31.12.2016
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypelnily swoich obowiazkow (bez uwzglgdnienia wartosci godziwej tys. PLN 23 086 30 086
dodatkowych zabezpieczen) % 12,89 15,70
31.12.2017 31.12.2016
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 23 086 30 086
Obligacje komercyjne i komunalne % 12,89 15,70
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3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Funduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2017 31.12.2016
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 2 046 3860
% 1,14 2,02

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okre§lonego w § 22 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 r., poz. 1444) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosujac ekspozycje AFI wykorzystujac metode zaangazowania i metodg brutto.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej 31.12.2017 31.12.2016
Nazwa papieru wartosciowego pozycji pozycji Data odkupu w tys. PLN Data odkupu  w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20H1820 | PLOGF0012971 Zabezp. czgsci Krotka
akcyjnej portfela 2018-03-16 0 2017-03-17 0
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MAR18 | Cel inwestycyjny Krotka
USESH1800001 2018-03-16 0 2017-03-17 0
Razem 0 0
31.12.2017 31.12.2016
Nazwa papieru wartosciowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20H1820 | PLOGF0012971 Warto$¢ nominalna 15 804 7348
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MAR18 | USESH1800001 Warto$¢ nominalna 7431 7468
23 235 14 816

NOTA 7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wiasnoéci i ryzyk.

31.12.2017 31.12.2016
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu wtys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2016 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys. PLN)

Warto$¢ na 31.12.2017 Warto$¢ na 31.12.2016

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. 7
Srodki na rachunku bankowym EUR 0 1 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 88 308 120 501
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 0 0 2553 418
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym RON 2016 1805 2359 2300
Skiadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 58 241 258 1142
Razem 2355 4361

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2017 - 01.01.2016 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje EUR 4 1
Akcje CZK 0 30
Akcje RON 0 3
kontrakty terminowe USD 1261 128
Kwity depozytowe USD 0 3
Razem 1265 165
Niezrealizowane rdznice kursowe - 01.01.2017 - 01.01.2016 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje EUR -53 53
Akcje CZK -1 -13
Akcje RON -33 33
Kontrakty terminowe USD 131 97
Razem 44 170
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3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane rdznice kursowe - 01.01.2017 - 01.01.2016 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje RON -32 0
Akcje TRY =15 -16
Akcje EUR -63 -27
Akcje CZK il -144

Kontrakty terminowe USD -50 -682
Razem -161 -869
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2017 - 01.01.2016 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje EUR -4 0
Akcje RON -112 17
Akcje CZK 0 4
Razem -116 21

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w stosunku
Waluta do zt
Korona czeska CZK 0,1632
Dolar amerykanski USD 3,4813
Euro EUR 4,1709
Lei rumunski RON 0,8953
Lira turecka TRY 0,9235
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2017 - 01.01.2016 -
Kategorie lokat 31.12.2017 31.12.2016
Akcje 10 965 13300
Kwity depozytowe 0 35
Dtluzne papiery warto$ciowe 0 -130
Jednostki uczestnictwa 0 46
Kontrakty terminowe -4 319 336
6 646 13 587

Razem

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

01.01.2017 - 01.01.2016 -
Kategorie lokat 31.12.2017 31.12.2016
Akcje -2221 -7 662
Prawa do akcji -205 182
Dtluzne papiery warto$ciowe 0 136
Kontrakty terminowe -156 -177
Razem -2 582 -7521

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

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

NOTA 11

Koszty Funduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladéw sprawozdan finansowych, szczegétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2017 - 01.01.2016 -

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2017 31.12.2016
brak 0 0
0 0

Razem

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
01.01.2017 - 01.01.2016 -

31.12.2017 31.12.2016

Wynagrodzenie state 7029 7106
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0
7029 7106

Razem

Glowny Ksiegowy Furiduszy

P drska

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o zmaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegtych, ktore powinny zosta¢ uigte w biezacym okresie sprawozdawczym.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

3) Zestawienie oraz obja$nienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

W okresie raportowym nie wystapity roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi, a ktorych by nie ujawniono.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.

Nie wystapily.

5) Pozostale informacje
Nie wystapity.

Warszawa, 22 lutego 2018 r. Gtowny Ksiegowyfﬁunduszy
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Deutsche Bank .

Warszawa, dnia 22 lutego 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla QUERCUS Absolutnego Zwrotu Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
(zwanego dalej ,Funduszem”), zarzadzanego przez QUERCUS Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A., o$wiadcza, ze dane dotyczgce stanéw aktywow
zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych,
jak tez pozytkédw z nich wynikajgcych, przedstawione w sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. sa zgodne ze stanem

faktycznym.

Deufgsche Bank Polska S.A.
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