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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 22 lutego 2018 r.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy 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, ktore w normalnej sytuacji wywolywalyby wigksze
korekty. Indeksy zmiennosci, zwane réwniez indeksami strachu, osiggnety rekordowo niskie poziomy.
Ceny surowcow pozostawaly w trendzie wzrostowym. Ropa podrozata do 60 dolaréw (+12,1%). Ztoto
zyskato 13,2% i kosztowato 1 303 dolary. Ceny obligacji skarbowych na $wiecie wahaty sig.

Na warszawskiej GPW miniony rok byt udany. WIG zyskat 23,2%, ale na warto$ci zyskiwaty gtownie
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 gltownie akcje, obligacje oraz
instrumenty pochodne, shuzace jako zabezpieczenie cze$ci akcyjnej portfela funduszu. Fundusz
utrzymywat $rednio wysokie zaangazowanie w akcje (ok. 50%), przede wszystkim spotek o $redniej
kapitalizacji. Jednocze$nie fundusz utrzymywat zabezpieczenie czgsci akcyjnej poprzez kontrakty
terminowe na indeks WIG20 oraz niemiecki DAX i amerykanski S&P500. Fundusz posiadat réwniez
nieduza ekspozycje na ztoto. W ciggu roku fundusz zwigkszat swoje zaangazowanie w akcje.

Fundusz zakonczyt 2017 r. stopa zwrotu (procentowa zmiana wartosci aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym) na poziomie 4,9%. Byl to wynik zgodny z
naszymi oczekiwaniami. Udzial akcji wynosit 50,0%. Byl on czgéciowo zabezpieczony krotka pozycja
na kontraktach na WIG20, DAX i S&P500. Pozostata cze¢$¢ srodkow zainwestowana byla w
instrumenty dtuzne wyemitowane przez spotki gietdowe (35,8%), srodki pienigzne i depozyty (8,6%)
oraz jednostki uczestnictwa (5,1%). Aktywa netto Funduszu na koniec 2017 r. wyniosty 376,6 min zt.

W 2017 r. miato miejsce osiem emisji certyfikatow inwestycyjnych.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 007 trwaly od 1 do 21 grudnia 2016 r. W dniu 2 stycznia
2017 r. przydzielonych zostato 16 534 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 007 za taczng kwote 17,8
mln zi. W dniu 24 Stycznia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 007 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 008 trwaty od 6 stycznia do 10 lutego 2017 r. W dniu 15
lutego 2017 r. przydzielonych zostato 38 266 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 008 za taczna
kwote 41,6 min zt. W dniu 24 lutego 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 008 zostaly wprowadzone
do obrotu.

Fundusz zrezygnowal z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 009.
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Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 010 trwaly od 7 marca do 7 kwietnia 2017 r. W dniu 11
kwietnia 2017 r. przydzielonych zostato 22 277 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 010 za taczna
kwote 24,3 min zt. W dniu 28 kwietnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 010 zostaty
wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 011 trwaty od 5 do 31 maja 2017 r. W dniu 5 czerwca 2017 r.
przydzielonych zostato 9 027 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 011 za taczng kwote 9,8 min zt.
W dniu 30 czerwca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 011 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 012 trwaty od 7 czerwca do 28 czerwca 2017 r. W dniu 3
lipca 2017 r. przydzielonych zostato 5 592 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 012 za tgczng kwote
6,1 min zt. W dniu 31 lipca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 012 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 013 trwaty od 7 do 28 lipca 2017 r. W dniu 3 sierpnia 2017 r.
przydzielonych zostato 10 334 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 013 za faczng kwote 11,4 min zt.
W dniu 31 sierpnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 013 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 014 trwaty od 7 do 30 sierpnia 2017 r. W dniu 6 wrze$nia
2017 r. przydzielonych zostalo 10 413 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 014 za taczng kwotg 11,6
min zt. W dniu 29 wrzes$nia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 014 zostaty wprowadzone do
obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 015 trwaty od 6 do 27 pazdziernika 2017 r. W dniu 2
listopada 2017 r. przydzielonych zostato 9844 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 015 za taczng
kwote 11,2 min z. W dniu 30 listopada 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 015 zostaty
wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 016 trwaty od 7 do 29 listopada 2017 r. Z uwagi jednak na
zebranie zapisOw w ilo$ci ponizej wymaganego minimum, emisja nie doszta do skutku.

W sumie, od poczatku uruchomienia do konca 2017 r. Fundusz wyemitowat 390 203 szt. certyfikatow
inwestycyjnych za taczng kwote 411,4 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostalo 51 121 szt. certyfikatow 0
wartosci 57,4 min z. W sumie od poczatku dziatalnosci Funduszu umorzonych zostato 57 862 szt.
certyfikatow inwestycyjnych za taczna kwote 64,6 min zt.

Po zakonczeniu 2017 r. od 5 do 30 stycznia 2017 r. trwaty zapisy na certyfikaty serii 017. W dniu 2
lutego 2018 r. przydzielonych zostato 5 184 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 017 za taczna
kwote 5,9 miIn zt. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne serii 017
nie zostaty wprowadzone do obrotu.

Naptyw nowych srodkow 1 wzrost aktywow pod zarzadzaniem bgdzie uwarunkowany sytuacjg 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 TEI S.A.

A .
/./ /

)
y 4

a4
/ /1’7//7//f) e

] 7 Y/ L L

. . ‘ 2 «-,’// /.
Sebastian Buczek — Prezes Zarzadu Artur Paderewskl)ZBuefwgf Wiceprezes Zarzadu

7 oy,

Piotr Phuska—Wijdeprezes Zarzadu Pawet Cichon — Wiceprezes Zarzadu




Ernst &Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowledzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ1

i 00-124 Warszawa
3‘;;'&;"1‘9 agﬁater Tel. +48 22 557 70 00
9 Faks +48 22 557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Inwestor6w QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego oraz dla Rady Nadzorczej QUERCUS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2017 roku QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, obejmujacego
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto,
rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia
31 grudnia 2017 roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zataczone sprawozdanie
finansowe™).

Format zalgczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku
wynika z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa
niebgdacego panstwem czlonkowskim (,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej QUERCUS Towarzystwa
Funduszu Inwestycyjnego S.A. za sprawozdanie finansowe

Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™),
towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa, a takze statutem Funduszu.
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra 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 zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
speinialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG

Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Sad Reionowv dla m.st. Warszawv w Warszawie. X{l Wvdziat Gospodarczv Kraioweno Reiestru Sadoweao. KRS: 00004R1039. NIP 526-020-79-7A
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Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej 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 postanowier:

ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach”),

Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow
Badania przyjetych uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia
10 lutego 2015 roku z pézn. zm.,

> rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 roku w sprawie szczegblowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajagcym decyzje¢ Komisji
2005/909/WE (,,Rozporzadzenie 537/20147).

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania

i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosc, ze sprawozdanie

finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci co do tego, czy sprawozdanie finansowe
jako calos¢ zostato 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 pewnosé¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek oszustwa lub bigdu i sa
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub facznie mogtyby
wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia, powstalego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstalego na skutek bledu,
poniewaz moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w biad lub
obejscie kontroli wewnetrznej 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 ujawnieh w sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bigdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze
pod uwage dziatanie kontroli wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej
prezentacji przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania
odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa zarzadzajacego Funduszem. Badanie
obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci,
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racjonalnodci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych, jak rowniez
oceng ogdlnej 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 przyszlosci.

Zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno 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 formutowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w niniejszym
sprawozdaniu niezaleznego bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia dotyczace
innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem jakosciowego
i wartosciowego poziomu istotnoéci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiag wystarczajaca
i odpowiednia podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spdjna
z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym z dniem niniejszego
sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o biegtych rewidentach, Rozporzadzenia
537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Bieglych
Rewidentow.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem o$wiadczamy, Ze nie $wiadczylismy ustug
niebedacych badaniem, ktére sa zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach
oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu nizej wymienione
ustugi niebedace badaniem sprawozdar finansowych, ktore nie zostaly osobno uj awnione
w sprawozdaniu finansowym Funduszu lub sprawozdaniu z dziatalnosci emitenta:

o przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku.

Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania zalgczonego sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg
Rady Nadzorczej z dnia 18 grudnia 2015 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy
nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2016 roku; to
jest przez okres 2 kolejnych lat.
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Najbardziej znaczgce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowaliSmy stosowne procedury badania dotyczace tych
rodzajow ryzyka. W przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne dla zrozumienia
zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez bieglego rewidenta procedur badania,
zamiesciliSmy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Zagadnienia te zostaty uwzglednione w kontekscie naszego badania zataczonego sprawozdania
finansowego jako calosci oraz przy formulowaniu opinii o tym sprawozdaniu. W zwigzku
z powyzszym nie wydajemy odrebnej opinii na ich temat.

opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztalcenia
(kluczowe sprawy z badania)

procedury bieglego rewidenta w
odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

Wycena  instrumentéw  finansowych
wchodzacych w sklad portfela lokat
Funduszu

Zgodnie z polityka inwestycyjna okreslong w
statucie Funduszu, Fundusz moze
inwestowaé¢ miedzy innymi w akcje spotek
notowanych, dluzne papiery wartosciowe,
jednostki uczestnictwa, instrumenty
pochodne. Powyzsze inwestycje
przedstawione w zestawieniu lokat Funduszu
na dzien 31 grudnia 2017 roku w zalgczonym
sprawozdaniu finansowym stanowig 90,97%
aktywow Funduszu na ten dzien.

Wycena wigkszosci portfela lokat Funduszu
jest mozliwa na podstawie kurséw wyceny
ustalonych na aktywnym rynku na dzien
wyceny. Jednakze Fundusz posiada takze
istotne sktadniki lokat, ktdre nie sg notowane
na aktywnych rynkach w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku  w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych. Wiarygodne okreslenie
wartosci godziwej takich skladnikéw lokat
(lub — w przypadku nienotowanych dtuznych

W  trakcie  badania  uzyskaliSmy
Zrozumienie procesu wyceny instrumentow
finansowych, a takze przeprowadziliSmy
analize  funkcjonowania w  okresie
sprawozdawczym (w oparciu o test na
wybranej probie transakcji) mechanizméw
kontrolnych wdrozonych w tym procesie.
RozwazyliSmy miedzy innymi proces
wyceny instrumentéw notowanych na
aktywnym rynku oraz zasady uznania

rynku jako aktywny.

DokonaliSmy ponadto analizy
adekwatnosci modeli wyceny, danych
wejsciowych oraz zalozen
wykorzystywanych przez Towarzystwo do
okreslenia wartos$ci godziwej
poszczegblnych instrumentéw

finansowych lub odpowiednio ich wartosci
wedlug skorygowanej ceny nabycia
z uwzglednieniem odpisow
aktualizujacych z tytulu utraty wartosci.

Dla wybranej préby instrumentéw
finansowych w portfelu lokat Funduszu
sprawdzili$my poprawnosé wycen
okreslonych przez Towarzystwo.




EY

Building a better
working world

opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztalcenia
(kluczowe sprawy z badania)

procedury bieglego rewidenta w
odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

papieréw  wartodciowych —  wartosci
skorygowanej ceny nabycia uwzgledniajacej
ewentualne odpisy aktualizujace z tytutu
utraty wartosci) wymaga zastosowania przez
Towarzystwo w istotne;j mierze
profesjonalnego osadu i szacunkéw przy
stosowaniu modeli wyceny.

W zwiazku z powyzszym obszar ten stanowi
kluczowa sprawe z badania.

PrzeprowadziliSmy takze analize ujgcia
przez Towarzystwo W wycenie
instrumentéw finansowych zdarzen, ktore
wystapily po dacie bilansowej a przed datg
sporzadzenia zalgczonego sprawozdania
finansowego.

RozwazyliSmy ponadto, czy zawarte
w zalaczonym sprawozdaniu finansowym
ujawnienia w zakresie zasad wyceny

instrumentéw finansowych, zastosowanych
metod i modeli wyceny oraz danych
wejsciowych i zalozen sa adekwatne do
specyfiki portfela lokat Funduszu i zgodne

Polityki rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny lokat zostaty opisane w Nocie 1 not
objasniajacych do zataczonego sprawozdania

finansowego. Dodatkowe informacje bowiazui . Fund .
dotyczgce  zestawienia lokat  zostaly A ow1q'zujqcym1 un u?Z, wymogar.nl
przedstawione w  Notach 5-7  not w zakresie sprawozdawczosci finansowe;.

objasniajacych do zalaczonego sprawozdania
finansowego. Lista lokat Funduszu zostala
przedstawiona w Zestawieniu lokat, Tabelach
uzupelniajacych oraz Tabelach dodatkowych
do zalgczonego sprawozdania finansowego.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe:

> przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j 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 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

> zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy
o rachunkowosci, prowadzonych ksiagg rachunkowych,

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



EY

Building a better
working world

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci emitenta

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci emitenta.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci emitenta zgodnie z przepisami prawa.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach bylo wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Naszym obowigzkiem bylo takze zlozenie oswiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
oFunduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci emitenta istotne znieksztalcenia oraz wskazanie,
na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dzialalnosci emitenta zostalo sporzadzone zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, o$wiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego
otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dzialalnosci emitenta istotnych znieksztalcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za sporzadzenie
o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym obowiagzkiem
zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie opinii, czy emitent
obowiazany do ztozenia o$wiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego, stanowiacego
wyodrebniong cze$é sprawozdania z dzialalno$ci emitenta, zawart w tym o$wiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa oraz W odniesieniu do okreslonych informacji
wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sa one zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Towarzystwo zawarlo
informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. ] rozporzadzenia
w sprawie informacji biezacych i okresowych. Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych
zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu }adu korporacyjnego sa zgodne z majgcymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci 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 czescig skladowa sprawozdania rocznego AFI sporzadzanego
przez Zarzad Towarzystwa w terminie 4 miesi¢cy od dnia zakonczenia roku obrotowego.

Inne informacje, w tym o wypelnieniu obowiqgzkéw wynikajgcych z przepisow prawa

W wyniku przeprowadzonego badania zalaczonego sprawozdania finansowego informujemy,
ze Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku nie naruszyt
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych w zakresie, w jakim mogloby to mie¢ istotny
wplyw na zataczone sprawozdanie finansowe.

Warszawa, dnia 22 lutego 2018 roku

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska
spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia
ﬂ‘[bf a u d L é Q’g spétka komandytowa

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Maja M dela
Biegly Rewident
nr 11942

dzialajacy w imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska
spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.

e
QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2017 r
poz. 2342, z pézn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1859 z pdzniejszymi zmianami) przedstawia sprawozdanie finansowe QUERCUS
Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamknigty za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku w kwocie 368 872 tys. ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 376 603 tys. ztotych.

AW N P

. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 18 284 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwote 94 438 tys. ztotych.

. Rachunek przeptywow pienig¢znych sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku, ktory wykazuje
zmniejszenie stanu $rodkoéw pienigznych netto o kwotg -24 322 tys. ztotych.

[o2]

~

. Noty objasniajace.
. Informacje dodatkowa.
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Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur Pa/@w'ski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
AL '
Piotr Phiska 7§fceprezes Zarzadu Pawel Cichon - Wiceprezes Zarzadu

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

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Nazwa skrocona: QUERCUS Multistrategy FI1Z
Typ i konstrukcja: fundusz inwestycyjny zamkniety,

fundusz inwestycyjny zamknigty emitujacy publiczne certyfikaty inwestycyjne,

Dane rejestrowe: Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 08 grudnia 2015 roku pod numerem RFI 1266

Utworzenie funduszu:

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFI/11/4034/45/21/U/15/50-5/AS
z dnia 08 pazdziernika 2015 roku. Otwarcie ksiag rachunkowych i pierwsza wycena aktywow Funduszu przeprowadzona
zostata na dzien 08 grudnia 2015 roku. Dniem rozpoczecia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy
inwestycyjnych, ktory przypadt na 08 grudnia 2015 roku.

Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Rynek wyceny: Certyfikaty inwestycyjne QUERCUS Multistrategy FIZ notowane sa na rynku gléownym GPW w Warszawie, pod numerem
ISIN PLQMFIZ00016.

Cel inwestycyijny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie lokowal swoje aktywa elastycznie w rozne kategorie lokat, w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat z
uwglednieniem poziomu ryzyka.

Fundusz dokonujac inwestycji stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

2. Instrumenty dluzne 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 pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sag 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 wrze$nia 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 08.12.2015 roku do 31.12.2016 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnos$ci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem
Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu w okresie co najmniej 12 miesiecy 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
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017r.

Certyfikaty Inwestycyjne

1.

2
3.
4

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz sa papierami warto$ciowymi.

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

Fundusz emituje publiczne Certyfikaty Inwestycyjne.

Emisja Certyfikatow Inwestycyjnych

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

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 wytacznie w ramach jednej emisji. Po przeprowadzeniu emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych serii 001 Fundusz przewiduje mozliwo$¢ jednoczesnego przeprowadzania kilku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnych serii

W celu utworzenia Funduszu w dniach od 6 do 27 listopada 2015 roku zostaty przeprowadzone zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne serii 001.

Przydziat 47 094 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 001 zostata przeprowadzony w dniu 30 listopada 2015 roku. W dniu 21 grudnia 2015 r. certyfikaty
inwestycyjne serii 001 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisj¢ serii 002 certyfikatow inwestycyjnych trwaly od 6 do 27 stycznia 2016 roku. W dniu 8 lutego 2016 roku przydzielono 33 114 szt. certyfikatow
serii 002. W dniu 3 marca 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 002 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 003 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 kwietnia do 10 maja 2016 roku. W dniu 13 maja 2016 roku przydzielono 54 015 szt.
certyfikatow serii 003. W dniu 31 maja 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 003 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 004 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 czerwca do 29 lipca 2016 roku. W dniu 1 sierpnia 2016 roku przydzielono 28 930 szt.
certyfikatow serii 004. W dniu 12 sierpnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 004 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 005 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 pazdziernika do 10 listopada 2016 roku. W dniu 18 listopada 2016 roku przydzielono 104
763 szt. certyfikatow serii 005. W dniu 2 grudnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 005 zostaly wprowadzone do obrotu.
Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 006.

Zapisy na emisjg serii 007 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 1 do 21 grudnia 2016 roku. W dniu 2 stycznia 2017 roku przydzielono 16 534 szt.
certyfikatow serii 007. W dniu 24 stycznia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 007 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 008 certyfikatow Inwestycyjnych trwatly od 6 stycznia do 10 lutego 2017 roku. W dniu 15 lutego 2017 roku przydzielono 38 266 szt.
certyfikatow serii 008. W dniu 24 lutego 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 008 zostaty wprowadzone do obrotu.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 009.

Zapisy na emisje serii 010 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 marca do 7 kwietnia 2017 roku. W dniu 11 kwietnia 2017 roku przydzielono 22 277 szt.
certyfikatow serii 010. W dniu 28 kwietnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 010 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 011 certyfikatow Inwestycyjnych trwalty od 5 do 31 maja 2017 roku. W dniu 5 czerwca 2017 roku przydzielono 9 027 szt. certyfikatow
serii 011. W dniu 30 czerwca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 011 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 012 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 do 28 czerwca 2017 roku. W dniu 3 lipca 2017 roku przydzielono 5 592 szt. certyfikatow
serii 012. W dniu 31 lipca 2017 r. certyfikaty inwestycyine serii 012 zostalty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 013 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 do 28 lipca 2017 roku. W dniu 3 sierpnia 2017 roku przydzielono 10 334 szt. certyfikatow
serii 013. W dniu 31 sierpnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 013 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisjg serii 014 certyfikatow Inwestycyjnych trwaty od 7 do 30 sierpnia 2017 roku. W dniu 6 wrzesnia 2017 roku przydzielono 10 413 szt.
certyfikatow serii 014. W dniu 29 wrze$nia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 014 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisje serii 015 certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 6 do 27 pazdziernika 2017 roku. W dniu 2 listopada 2017 roku przydzielono 9 844 szt.
certyfikatow serii 015. W dniu 30 listopada 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 015 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na emisj¢ certyfikatow serii 016, trwaty od 7 do 29 listopada 2017 roku. Z uwagi jednak na zebranie zapisow w ilo$ci ponizej wymaganego minimum,
emisja nie doszta do skutku.

Przedmiotem emisji kolejnych serii certyfikatow bedzie, nie mniej niz 3 000 i nie wigcej niz 400 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii 017 - 024 z
zastrzezeniem, ze Aktywa Funduszu nie moga przekroczy¢ wartosci 1.000.000.000 ztotych, wedtug stanu na Dzien Wyceny przypadajacy na 7 dni przed
rozpoczgciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne tej serii.

Szczegotowe informacje dotyczace emisji certyfikatow znajduja si¢ w Statucie Funduszu.

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

WYBRANE DANE FINANSOWE
sporzadzone na dzien Na dzien 31.12.2017 lub za okres - w tysiacach zlotych

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
31.12.2017 lub 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
za okres lub za okres lub za okres lub za okres
Wybrane dane finansowe 01.01.2017- | 08.122015- | 01.01.2017- | 08.12.2015-
31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016

tys zt tys zi tys EUR tys EUR
Przychody z lokat 21015 11 660 4951 2 665
Koszty funduszu netto 24 447 12 843 5759 2935
Przychody z lokat netto -3432 -1183 -809 =270
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 7258 4543 1710 1038
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 14 458 8220 3406 1879
Wynik z operacji 18 284 11 580 4307 2 646
Zobowiazania 28 846 27783 6916 6280
Aktywa 405 449 309 948 97 209 70 061
Aktywa netto 376 603 282 165 90293 63 781
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 332341 261 175 332341 261175
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1133,18 1 080,37 271,69 244,00
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 55,02 4434 12,96 10,13

Poszczegolne pozycje aktywow, zobowigzan i kapitatu wiasnego przeliczono wedtug $rednich kursow ogtoszonych przez Narodowy Bank
Polski obowiazujacych na dzien Na dzief 31.12.2017  lub za okres r w wysoko$ci 1 EURO = 4,1709 zt i na dzien Na dzien 31.12.2016  lub
za okres r w wysokosci 1 EURO = 4,424 zt.

Poszczegolne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych przeliczono wedtug kursow stanowiacych $rednia
arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres
sprawozdawczy zakonczony dnia Na dzien 31.12.2017  lub za okres r oraz Na dzien 31.12.2016  lub za okres r (odpowiednio: 1 EURO =
4,2447 i 1 EURO =4,3757).
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna

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

31.12.2017

31.12.2016

Wartos$¢ wg ceny

Wartos$¢ na dzien

Warto$¢ wg ceny

Wartos$¢ na dzien

N . Udzial w aktywach . . Udzial w aktywach
Sktadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys z1 tys z1 % tys z1 tys z1 %
Akcje 180 606 202 866 50,03 83932 92 175 29,74
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
Dtuzne papiery wartosciowe 144 937 145 209 35,81 104 592 106 439 34,34
Instrumenty pochodne 0 99 0,02 0 134 0,04
Udzialy w spotkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 20202 20 698 5,11 27 000 27 060 8,73
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg 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 0 0 0,00 20 000 20 046 6,47
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
|RAZEM 345 745 368 872 90,97 235524 245 854 79,32

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs$¢ sprawozdania
finansowego.
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2) Tabele uzupelniajace

Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.
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. ‘Warto$¢ wg ceny Wartos¢ wg , Udzial w
Liczba N wyceny na dzien
Akceje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys z1 tys zt %

ALTUS TFI | PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1137 896 14379 16 727 4,13
ALUMETAL | PLALMTL00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 22175 1360 1196 0,29
ARCHICOM | PLARHCMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 476 299 7474 73811 1,93
ASSECOSEE | PLASSEE00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 307 745 2734 4001 0,99
BEST | PLBEST000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 752 802 20 884 23713 5,85
BYTOM | PLBYTOMO00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 865 315 2197 2285 0,56
DOMDEYV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 141 174 7859 12070 2,98
ELEMENTAL | PLELMTLO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1679813 6061 3897 0,96
FAMUR | PLFAMURO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 251762 1387 1561 0,38
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 429 661 520 696 0,17
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 580 900 12953 13 442 3,31
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6400 1937 1674 0,41
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6 647 681 13 981 18 281 4,51
LIVECHAT | PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 90 000 4056 3591 0,88
LOKUM | PLLKMDW00049 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 196 597 3124 3448 0,85
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15 864 141 147 0,04
MEDICALG | PLMDCLG00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 8152 2122 1626 0,40
PBKM | PLPBKM000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 35971 1927 2518 0,62
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 14 811 1754 1918 0,47
POLWAX | PLPOLWX00026 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 17 000 264 188 0,05
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 61903 468 591 0,15
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Kanada 2320383 2526 2367 0,58
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 98319 2617 2724 0,67
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 34 500 423 511 0,13
TORPOL | PLTORPL00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 40 224 469 318 0,08
TRANSPOL | PLTRNSP00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 772 595 4481 3902 0,96
UNIFIED FACTORY | PLDTBRK00037 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 71200 599 823 0,20
UNIMOT | PLUNMOT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 33 630 1513 801 0,20
VINDEXUS | PLVNDEX00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 11 540 112 109 0,03
VISTULA | PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 9276 766 27990 40 632 10,02
VOTUM | PLVOTUMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 279 468 3091 3186 0,79
X-TRADE BROKERS | PLXTRDMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5841 602 29203 26112 6,44
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 32 448 948 180 007 202 043 49,83
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 71 200 599 823 0,20
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 32520148 180 606 202 866 50,03




Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 31.12.2017 r.
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Kraj siedzib Wartosé wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent c;:ﬁtcnta Y Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
wtys zt tys zt %
3700000 EUR po Kursie
walutowym 4,2019
Forward short EUR/PLN 2018-01-22 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska (15547030 PLN ) 1 0 99 0,02
Kontrakt terminowy FW20H1820 | PLOGF0012971 Aktywny rynek - rynek regulowany WGPW - system notowan cij GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 560 0 0 0,00
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT MAR 18 |
DEGXH1800001 Aktywny rynek - rynek regulowany EUREX EUREX Niemcy Indeks DAX 5 0 0 0,00
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCG18
USGCG1800007 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone Zloto 7 0 0 0,00
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MARTIS |
USESH1800001 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone | Indeks S&P 500 MINI 50 0 0
0,00
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynek - rynek regulowany | 622 0 0 0,00
|PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywnym | 1 0 99 0,02
Warto$é
Coe . Wartos§é . ‘Warto$é wg artose w? . Udzial w
. . L. . . Kraj siedziby . ‘Warunki Liczba > | wyceny na dzien
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent . Termin wykupu . | ceny nabycia N aktywach
7 ° emitenta opr bilansowy N
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 55900 42 940 56 155 56 873 14,02
GETBACK 17022018 | GETBACK 17022018 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2018-02-17 o - stale 10 000 10 000 10 000 10 260 2,53
GETBACK 07032018 | GETBACK 07032018 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2018-03-07 - state 7000 7000 7000 7153 1,76
GETBACK 10032018 | GETBACK 10032018 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2018-03-10 - state 7000 7000 7000 7149 1,76
MCI 11122018 | PLMCIMG00194 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2018-12-11 zmienne 17 500 17 500 17 508 17 559 4,33
GTC 11032019 | PLGTC0000177 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2019-03-11 zmienne 14 400 1 440 14 647 14 752 3,64
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 59373 111 886 88 782 88336 21,79
GETBACK 28032019 | GETBACK 28032019 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2019-03-28 9,00 % - stale 10 000 10 000 10 000 10 007 2,47
GETBACK 13042019 | GETBACK 13042019 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2019-04-13 9,00 % - stale 3500 3500 3500 3568 0,88
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023 Nienotowane na rynku aktywnym - Medicalghoritmics S.A. Polska 2019-04-21 5,51 % - zmienne 4500 4500 4500 4548 1,12
GETBACK 09062019 | GETBACK 09062019 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2019-06-09 9,00 % - stale 5000 5000 5000 5027 1,24
KRUK ADI1 09062019 | PLKRK0000432 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2019-06-09 4,23 % - zmienne 5500 5500 5500 5514 1,36
KRUK AA3 10082019 | PLKRK0000440 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2019-08-10 3,00 % - stale 2000 2000 8526 8439 2,08
TSKB30102019 | XS1117601796 Nienotowane na rynku aktywnym - rkiye Sinai Kalkinma Bankasi A Turcja 2019-10-30 5,38 % - stale 2 000 2000 7356 7163 1,77
GTC 29102019 | PLGTC0000219 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2019-10-31 3,75 % - stale 2 800 2 800 12 122 11751 2,90
MCI 20122019 | PLMCIMG00228 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2019-12-20 5,71 % - zmienne 11 000 11000 11 000 11015 2,72
OEX 17012020 | PLTELL000056 Nienotowane na rynku aktywnym - OEX S.A. Polska 2020-01-17 6,01 % - zmienne 2 000 2000 2 000 2055 0,51
BBIDEVO0120 | PLNFI1200182 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development S.A. Polska 2020-01-31 7,61 % - zmienne 2738 2738 2738 2823 0,70
GTC 31032020 | PLGTC0000235 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2020-03-31 3,75 % - stale 2 500 2500 10 705 10 525 2,59
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. Polska 2021-05-19 4,88 % - zmienne 5835 58 348 5835 5901 1,45
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 58 348 5835 5901 1,45
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 96 478 139 102 139 308 34,36
PODSUMOWANIE 154 826 144 937 145 209 35,81
Wartose
. Warto$¢ wg ceny artosc w? , Udzial w
Liczba byci wyceny na dzien K h
Jednostki uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu nabycia bilansowy aktywacl
szt tys zt tys zt %
UNIWIBID PLUS SFIO Nienotowane na rynku aktywnym - UNIFUNDUSZE SFIO 11 890,0000 20202 20 698 5,11
[PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym [ 11890,0000 20202 | 20 698 511
3) Tabele dodatkowe




GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

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

Gwarantowane sktadniki lokat

Rodzaj

Laczna liczba

Wartos$¢ wedlug ceny nabycia

Warto$¢ wedlug
wyceny na dziefn
bilansowy w tys.

Procentowy udzial w
aktywach ogolem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe,
Obligacje gwarantowane

0,00

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto$¢ na 31.12.2017

w tys. zt %
Grupa Getin Holding 13 442 331
Grupa Kruk S.A. 21528 5,30
Grupa Medicalgorithmics S.A. 6174 1,52
Grupa MCI Capital S.A. 28721 7,09

SKELADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ

Nie dotyczy.

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

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2017 - w tysiacach zlotych
8,58%
31.12.2017 | 31.12.2016

: Aktywa 405 449 309 948
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34768 59 228
2. Naleznosci 1 809 4 866
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 208 767 98 095
dhuzne papiery wartosciowe 5901 5906
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 160 105 147 759
dhuzne papiery wartosciowe 139 308 100 533
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1 Zobowiazania 28 846 27 783
1. Zobowiazania wlasne funduszy 28 846 27783
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszy 0 0
111 Aktywa netto ( I-I1) 376 603 282 165
v Kapital funduszu 346 739 270 585
1. Kapitat wptacony 411376 277 840
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -64 637 -7255
\ Dochody zatrzymane 7 186 3360
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 615 -1 183
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 11801 4543
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 22 678 8 220
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 376 603 282 165
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 332 341 261 175
Cerrtyfikaty wszystkich serii, zdematerializowane i dopuszczone do obrotu 332 341 261 175
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt) 1133,18 1 080,37
Wartos¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii 376 603 282 165
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych *) 332 341 261 175
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w z}) 1133,18 1 080,37

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs$é
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy 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 - 08.12.2015 -
31.12.2017 31.12.2016
1 Przychody z lokat 21 015 11 660
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4027 404
2. Przychody odsetkowe 16 182 10 453
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 566 694
5. Pozostale 240 49
1I Koszty funduszu 24 447 12 843
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 12953 6 169
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 53 39
4.  Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 90 39
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci 29 21
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 1
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 26 56
10. Koszty odsetkowe 10 216 5691
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 885 619
13. Pozostate 195 208
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-1IT) 24 447 12 843
\Y% Przychody z lokat netto (I-1V ) -3 432 -1183
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 21716 12 763
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7258 4543
z tytutu r6znic kursowych 299 -480
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 14 458 8220
7z tytutu r6znic kursowych -1 710 1303
VII Wynik z operacji (V+VI) 18 284 11 580
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 55,02 44,34
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 55,02 44,34

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

Gtoéwny Ksiegowy Fy@uszy
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy 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 tysiacach zlotych

01.01.2017 - 31.12.2017

08.12.2015 - 31.12.2016

1. Zmiana Warto$ci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 282 165 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 18 284 11580
a) przychody z lokat netto, -3432 -1183

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 7258 4543

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 14 458 8 220

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 18 284 11 580
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) 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: 76 154 270 585
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych c.i.) 133 536 277 840

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych c.i.) 57 382 7255

6. Faczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 94 438 282 165
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 376 603 282 165
8. Srednia wartoé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 359 707 143 330

II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: 71166 261 175
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 122 287 267 916

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 51121 6741

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 71166 261 175

2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dzialalnosci funduszu, w tym: 332 341 261 175
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 390 203 267 916

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 57 862 6741

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 332 341 261 175

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 332 341 261175

II1. Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego * 1 080,37 1000,00
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego 1133,18 1080,37
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym ** 4,89% 8,04%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1080,28 993,35
w dniu 2017-01-02 2016-01-29

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1133,89 1 085,52
w dniu 2017-09-29 2016-10-31

6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 1133,18 1 080,37
w dniu 2017-12-31 2016-12-31

|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 6,80% 8,96%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,60% 4,30%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01% 0,03%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,03%
5. _Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01% 0,01%
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -

*) Wartos¢ cetyfikatu inwestycyjnego podano w wysokosci ceny emisyjnej pierwszego zapisu w poprzednim okresie sprawozdawczym
**) Stopa zwrotu liczona od wartosci poczatkowej ¢

tyfikatu rownej 1000,00 zt w poprzednim okresie sprawozdawczym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac Iacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego.

Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
sporzadzony za okres 01.01.2017 - 31.12.2017 - w tysiacach zlotych

01.01.2017 - 08.12.2015 -
31.12.2017 31.12.2016
IA. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) -104 048 -240 257
|I. WPLYWY 1427761 713 930
1. Z tytutu posiadanych lokat 11390 3444
- dywidendy 4026 446
- odsetki od obligacji 7364 2998
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 1415546 709 929
- akcje, prawa do akcji 98 033 42116
- obligacie 1232898 591 453
- bony skarbowe 0 0
- inne dhuzne papiery wartosciowe 24 615 9424
- certyfikaty inwestycyjne 0 0
- iednostki uczestnictwa 10 000 66 936
- depozyty bankowe 50 000 0
- udziaty w spotkach z o.o. 0 0
- kwity depozytowe udziatowe 0 0
- nieruchomosci 0 0
3. Pozostale 825 557
- odsetki od rachunkow bankowych 49 19
- odsetki od lokat bankowych o/n 536 407
- refinansowanie kosztow 151 49
- inne 89 82
1l. WYDATKI 1531809 954 187
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytulu nabycia sktadnikow lokat 1511174 944 232
- akcije, prawa do akciji 179779 124 652
- obligacie 1232750 591 386
- bony skarbowe 0 0
- inne dhuzne papiery wartosciowe 65 645 114 494
- certyfikaty inwestycyine 0 0
- iednostki uczestnictwa 3000 93 700
- depozyty bankowe 30 000 20 000
- udziaty w spotkach z o.o. 0 0
- kwity depozytowe udzialowe 0 0
- nieruchomosci 0 0
3. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 12 689 3342
4. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 2740 4 448
5. Z tytuhu opfat dla depozytariusza 142 69
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
7. Z tytuhu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 156 192
8. Z tytutu ushug w zakresie rachunkowosci 11 10
9 Z tytulu ushug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 18 57
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostale 4879 1837
|B_ PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-I1) 79726 299 487
[ weLywy 120 328 300 532
1. Z tytuhu wydania certyfikatow inwestycyjnych 120328 300 532
- w tym wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 2740 4448
2. Z tytuhu zaciagnigtych kredytow 0 0
3. Z tytulu zaciggnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostale 0 0
1l. WYDATKI 40 602 1045
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 40 601 1045
2. Z tytutu splat zaciggnigtych kredytow 0
3. Z tytutu splat zaciggnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytuhu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyplaty przychodow 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 1 0
8. Pozostale 0 0
- pozostate
c SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH I 138 2
" EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B) -24322 59 230
e SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK 50 298 0
* OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
F SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC 34768 59 228
' OKRESU (E+/-C+/-D)
Niniejszy rachunek przeptywow pienigznych nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktore

stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

Glowny Ksiegovyg'; unduszy

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

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

Ustawg 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 szczegolnych 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 jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zltotych, chyba ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wartosci w tysigcach ztotych moze powodowac roznice w
wartoscach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikajace z zaokraglen, ktore nie powinny przekracza¢ jednego tysigca ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat 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 roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto;

2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyje¢to 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 przeplywow pienig¢znych, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2017 - 31.12.2017

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU
1 Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.

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

Skfadniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore zostaly

otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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 strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", polegajaca na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej
ceny nabycia danego skladnika lokat a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej.

8  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

[N NN}

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie skiadnika.

10 Nalezna dywidendg z akcji/prawo poboru akeji 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 wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu 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/transakcji.

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

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

17 Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Funduszu a ich uj¢cie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18  Zobowigzania i nalezno$ci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19  Przychody z lokat Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j),
c¢) dodatnie saldo ro6znic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
20  Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnoscei:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz oraz warto$¢ zamortyzowanej premii od nabytych
instrumentéw dtuznych) rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),
¢) ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

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

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa 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 bgdacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na cze$¢ stalg i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cze$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.00% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czgs¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 10% wzrostu wartosci aktywow netto Funduszu na certyfikat ponad stopg
odniesienia rowng stalej wartosci 0%. Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny z biezacego dnia wyceny po
uwzglednieniu rezerwy na cz¢$¢ stata wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czgs¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna w wysokosci zgodnej ze Statutem. Opfata ta stanowia zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w
przychodach i kosztach.

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

26  Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w okres§lonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym
oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wplatami lub wyptatami.
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C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan 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 Wartosci Aktywow Netto Funduszu,
oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
3. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan 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$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) diuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg 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 dtugu.

2. Warto$¢ godziwa skfadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostepnego 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 zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny 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 dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku skfadnikow 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 dostepny 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 skfadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym skiadniku 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$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym skladniku 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 metodg okreslona 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 dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
4. W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie duzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
5. W przypadku wystapienia szczegdlnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.)
mogacych mie¢ wpltyw na wyceng sktadnikow lokat, warto$¢ skfadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostepnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ wartos¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych w serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne — to do wyceny stosuje si¢
warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kolejnosci),

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

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, wartos¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na

aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt 3, przyjmuje si¢ ostatniag dostgpna wartos¢ sktadnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatna do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.
6. W przypadku skiadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdownym,

ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gldwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
gtéwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtownego nastepuje:

a) poprzez porownanie obrotow z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegélnych 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 skfadniki lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery warto$ciowe, 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 pieni¢znego,

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

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

17) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cia.

Wartosé¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:
1) w przypadku dtuznych papierow warto$ciowych, listdw zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisdéw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume warto$ci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedlug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnos$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

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

Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomig¢dzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca
z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczefi skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegoélnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia

Nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

2.
IV. Szczegdlne metody wyceny skiadnikéw lokat
1.
okaze si¢ konieczne.
2.
3.
wykupu.
4.
5.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow 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 wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokat ustalone pomig¢dzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metod¢ porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwa
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegblnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku, z
ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajagcym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznoéci od
charakterystyki papieru wartosciowego;
6) w przypadku depozytow — ich wartos$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

9) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wej$ciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

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

4) okres, jaki uplynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i nie
powigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bgdzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim poétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym
oraz polrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

VI. Wycena skladnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktoérej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Nalezno$ci (w tys. PLN) 31.12.2017 31.12.2016
z tytutu zbytych lokat 1747 3790
z tytutu instrumentow pochodnych 57 9
z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
z tytutu dywidendy 5 5
z tytutu odsetek 0 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 1062
- w tym naleznosci z tytutu sprzedazy akcji 0 1062

Razem 1809 4 866

NOTA 3

Zobowiqzania (w tys. PLN) 31.12.2017 31.12.2016
z tytutu nabytych aktywow 437 470
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0 14
z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne 0 18 245
z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 25296 6210
z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
z tytutu wyplaty przychodow funduszu 0 0
z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 3100 2834
pozostale, w tym: 13 10

- oplaty dla depozytariusza 13 10

Razem 28 846 27783

NOTA 4

Srodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

‘Warto$¢ na 31.12.2017 ‘Wartos¢ na 31.12.2016
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 29 035 29 035 52170 52170
PLN Dom Maklerski mBanku 3624 3624 6472 6472
UsD Dom Maklerski mBanku 337 1174 140 586
EUR Dom Maklerski mBanku 179 746 0 0
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 1 0 0
USD Deutsche Bank Polska S.A. 54 188 0 0
Razem 34768 59 228
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1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN FUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$¢ w okresie 01.01.2017 - Srednia wartosé w okresie
31.12.2017 08.12.2015 - 31.12.2016
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan §rodkow pienieznych 30 674 24 256
Razem 30674 24256

* $redni stan $rodkow pienigznych zostal wyliczony na podstawie $redniej z dziennych sald srodkéw na rachunkach bankowych.

Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku warto$ci sktadnikow lokat Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dhuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dluzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery warto$ciowe
zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sa szczeg6lnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2017 31.12.2016
Aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 81042 47 039
% 19,98 15,17

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne
W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje 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 wysokos$cia wyptacanego kuponu.

31.12.2017 31.12.2016
tys. PLN 64 167 59 400
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej Y% 15,83 19,17

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dluznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli r6znicy miedzy cenami instrumentéw dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dluznych, ktérych emitentem
sq inne podmioty niz Skarb Pafistwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb
Panistwa byly: BBI Development S.A., Get BACK S.A., Globe Trade Centre S.A., KRUK S.A., MCI Capital S.A., Medicalghoritmics S.A., OEX S.A., Turkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.S. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Funduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania
sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwalej utraty warto$ci papieréw nienotowanych.

31.12.2017 31.12.2016
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglgdnienia wartosci godziwej tys. PLN 165907 106 439
dodatkowych zabezpieczen) % 40,92 34,34
31.12.2017 31.12.2016
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 165907 106 439
Obligacje komercyjne i komunalne, jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwest. % 40,92 34,34

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowiazania Funduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci 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 38927 31953
% 9,60 10,30

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$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 r., poz. 1444) Towarzysto informuje, Ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosujac ekspozycj¢ AFI wykorzystujac metod¢ zaangazowania i metode brutto.
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NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej 31.12.2017 31.12.2016
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji Data odkupu w tys. PLN Data odkupu  w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 2018-01-22 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2018-01-22 99 2017-01-23 134
walutowego
Forward short EUR/PLN 20170123 Ograniczenie
ryzyka Krotka 0 2017-01-23 -14
walutowego
Kontrakt terminowy FW20H1820 | PLOGF0012971 Zabezp. czesci
akeyjnej portfela Krotka 2018-03-16 0 2017-01-23 0
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT MAR 18 | Cel inwestycyjny
DEGXH1800001 Krotka 2018-03-16 0 2017-03-17 0
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCG18 | Cel inwestycyjny
USGCG1800007 Krotka 2018-02-27 0 2017-06-28 0
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MAR18 | Cel inwestycyjny
USESH1800001 Krotka 2018-03-16 0 2017-03-17 0
Razem 99 120
31.12.2017 31.12.2016
Nazwa papieru wartosciowego w tys. PLN w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 2018-01-22 ‘Warto$¢ nominalna 15547 8706
Forward short EUR/PLN 20170123 Wartos¢ nominalna 0 21243
Kontrakt terminowy FW20H1820 | PLOGF0012971 Warto$¢ nominalna 27 485 0
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT MAR 18 | DEGXH1800001 Wartos¢ nominalna 6731 11 625
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCG18 | USGCG1800007 Warto$¢ nominalna 3180 3387
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT MAR18 | USESH1800001 Wartos¢ nominalna 23222 5601
76 165 50 562

NOTA 7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wlasnosci i ryzyk.

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

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

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

‘Warto$¢ na 31.12.2017 Wartos$¢ na 31.12.2016

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. 7t

Srodki na rachunku bankowym EUR 0 1 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 337 1174 140 586
Srodki na rachunku bankowym USD 54 188 0 0
Srodki na rachunku bankowym EUR 179 746 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 0 0 7477 1224
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym usD 2947 10 260 2051 8571
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 5458 22766 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 1415 5901 167 739
Razem 41036 11 120

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 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Obligacje uUSD 168 0
Kontrakty terminowe uUSD 962 182
Kontrakty terminowe EUR 417 0
Razem 1547 182
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Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje CZK -2 2
Obligacje EUR -587 587
Obligacje UsD -622 622
Kontrakty terminowe UsD 617 95
Kontrakty terminowe EUR 73 0
Razem -521 1306

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje CZK -25 -119
Akcje EUR -41 -22

Obligacje EUR 0 -17
Obligacje USD -307 0
Kontrakty terminowe USD -759 -504
Kontrakty terminowe EUR -116 0
Razem -1248 -662
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2017 31.12.2016
Akcje EUR 3 -3
Obligacje EUR -906 0
Obligacje USD -244 0
Kontrakty terminowe UsD -42 0
Razem -1189 -3

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
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2017 - 08.12.2015 -
Kategorie lokat 31.12.2017 31.12.2016
Akcje 11 864 5347
Prawa do akeji 3 458
Kontrakty terminowe -4 811 -1498
Jednostki uczestnictwa 202 236
Razem 7258 4543

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

01.01.2017 - 08.12.2015 -
Kategorie lokat 31.12.2017 31.12.2016
Akcje 14018 8242
Dtluzne papiery warto$ciowe -5 38
Jednostki uczestnictwa 435 60
Kontrakty terminowe 10 -120
Razem 14 458 8220

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

Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodow.
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NOTA 11
Koszty Funduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)
W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, fundusz pokrywatl wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Depozytariusza,

kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegotowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2017 - 08.12.2015 -
31.12.2017 31.12.2016

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
brak 0 0
Razem 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBY TYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEIJ) (w tys. PLN)
01.01.2017 - 08.12.2015 -
31.12.2017 31.12.2016
Wynagrodzenie stale 10763 3999
‘Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 2190 2170
12 953 6 169

Razem

Gtéwny Ksiegowy Fi,m’dyszy

/

Warszawa, 22 lutego 2018 r.
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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci QUERCUS Multistrategy FIZ.

za okres od 01.01.2017 r. do 31.12.2017 r.

firma:

QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

forma prawna:

fundusz inwestycyjny

kraj siedziby: Polska

siedziba: Warszawa

organ Funduszu: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
adres: ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400 Warszawa

telefon: (+48) 22 205 30 00

faks: (+48) 22 205 30 01

adres poczty elektronicznej:

biuro@quercustfi.pl

adres strony internetowej:

www.quercustfi.pl

NIP: 1070034766
REGON: 363229773

RFI: 1266

ISIN: PLQMFIZ00016
Data rozpoczegcia dziatalnosci 2015-12-08

1. informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

1.1. informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dziatalno$¢ Emitenta, jakie nastapity w
roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

1.1.1. zdarzenia, jakie nastapity w roku obrotowym

1)

2)

3)

5)

6)

7

8)

9)

10)

W 2017 r. miatlo miejsce osiem emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii
007 trwaly od 1 do 21 grudnia 2016 r. W dniu 2 stycznia 2017 r. przydzielonych zostato 16 534 szt.
certyfikatow inwestycyjnych serii 007 za taczng kwote 17,8 min zt. W dniu 24 Stycznia 2017 r. certyfikaty
inwestycyjne serii 007 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 008 trwaly od 6 stycznia do 10 lutego 2017 r. W dniu 15 lutego
2017 r. przydzielonych zostato 38 266 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 008 za tgczng kwote 41,6 min zt.
W dniu 24 lutego 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 008 zostaty wprowadzone do obrotu.

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 009.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 010 trwaty od 7 marca do 7 kwietnia 2017 r. W dniu 11 kwietnia 2017
r. przydzielonych zostato 22 277 szt. certyfikatéw inwestycyjnych serii 010 za taczng kwote 24,3 min zt. W
dniu 28 kwietnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 010 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 011 trwaty od 5 do 31 maja 2017 r. W dniu 5 czerwca 2017 r.
przydzielonych zostato 9 027 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 011 za fgczng kwotg 9,8 min zt. W dniu
30 czerwca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 011 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 012 trwaty od 7 czerwca do 28 czerwca 2017 r. W dniu 3 lipca 2017
r. przydzielonych zostato 5 592 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 012 za tagczng kwotg 6,1 min zt. W dniu
31 lipca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 012 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 013 trwaty od 7 do 28 lipca 2017 r. W dniu 3 sierpnia 2017 r.
przydzielonych zostato 10 334 szt. certyfikatéw inwestycyjnych serii 013 za taczng kwote 11,4 min zi. W dniu
31 sierpnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 013 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 014 trwaty od 7 do 30 sierpnia 2017 r. W dniu 6 wrzesnia 2017 r.
przydzielonych zostato 10 413 szt. certyfikatéw inwestycyjnych serii 014 za fgczng kwote 11,6 min zt. W dniu
29 wrzesnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 014 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 015 trwaty od 6 do 27 pazdziernika 2017 r. W dniu 2 listopada 2017
r. przydzielonych zostato 9844 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 015 za tgczng kwote 11,2 min zi. W dniu
30 listopada 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 015 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 016 trwaty od 7 do 29 listopada 2017 r. Z uwagi jednak na zebranie
zapisow w ilosci ponizej wymaganego minimum, emisja nie doszta do skutku.

Ponadto Quercus TFI S.A. zawarto umowy dystrybucyjne wskazane w punkcie 8 niniejszego sprawozdania.
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1.1.2. zdarzenia, jakie nastapitly po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego, nie wystgpity zdarzenia
istotnie wplywajgce na dziatalno$¢ Emitenta, poza tym, ze po zakonczeniu roku, od 5 do 30 stycznia 2018 r.
trwaty zapisy na certyfikaty serii 017. W dniu 2 lutego 2018 r. przydzielonych zostato 5 184 szt. certyfikatow
inwestycyjnych serii 017 za tgczng kwote 5,9 min zt. Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego certyfikaty
inwestycyjne serii 017 nie zostaty wprowadzone do obrotu.

1.2. informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta

Informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 19 niniejszego sprawozdania.

1.3. informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Dotychczas Emitent nie prowadzit prac definiowanych jako badawczo-rozwojowe.

1.4. informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Emitenta zostaly przedstawione w punkcie 2
niniejszego sprawozdania.

1.5. informacje o nabyciu udziatéw (akcji) wkasnych, a w szczegélnosci celu ich nabycia, liczbie
i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jaka czes$¢ kapitalu zakladowego reprezentuja, cenie
nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatow (akcji) w przypadku ich zbycia

Emitent nie nabywat udziatéw (akcji wtasnych).

1.6. informacje o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)

Emitent nie posiada oddziatow, ani zaktadow.
1.7. informacje o instrumentach finansowych

1.7.1. informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zakiocen przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazony jest
Emitent

1.7.1.1 ryzyko zmiany cen

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent posiadat w swoim
portfelu inwestycyjnym dtuzne papiery warto$ciowe, ktére sg mniej podatne na ryzyko zmian cen, lecz obarczone
ryzykiem kredytowym, akcje spotek gietdowych o wigkszej podatnosci na ryzyko zmian cen oraz obarczone
ryzykiem zmian cen jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych.

W portfelu inwestycyjnym znajdujg sie rowniez instrumenty denominowane w walutach obcych, co moze naraza¢
Emitenta na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. W celu ograniczenia ryzyka walutowego Emitent
zawierat transakcje walutowe typu forward majgce na celu zabezpieczenie pozycji denominowanych w walucie
przed ryzykiem zmian kurséw walutowych.

1.7.1.2 ryzyko kredytowe

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, ryzyko kredytowe Emitenta
dotyczylo gtdwnie inwestycji w instrumenty dluzne. Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z
niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpietosci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane
niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow finansowych przez emitentéw papieréw dtuznych,
pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywoéw netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub
emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci aktywoéw netto Funduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli rdéznicy miedzy cenami instrumentéw dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentdéw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe
dotyczy wszystkich papieréw dtuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktdrego
ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne.

1.7.1.3 ryzyko istotnych zaktécen przeptywéw srodkéw pienieznych

Emitent prowadzi cykliczne emisje i umorzenia certyfikatdw inwestycyjnych. Procesy te sg precyzyjnie opisane w
Prospekcie Emisyjnym oraz Statucie Emitenta. Wyznaczone z goéry terminy emisji nowych certyfikatow i daty
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umorzen pozwalajg na przygotowanie w odpowiednim terminie srodkoéw finansowych w celu zapewnienia
niezaktéconego przeptywu srodkéw pienieznych i istotnego ograniczenie ryzyka utraty ptynnosci.

1.7.1.4 ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Emitent jest narazony na ryzyko utraty ptynnosci finansowej. Jednak, z powodéw opisanych w punkcie 1.7.1.3,
ryzyko to jest kontrolowane i mocno ograniczone i nie stanowi zagrozenia dla Emitenta.

1.7.2. informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych przez jednostke celach i metodach
zarzadzania ryzykiem finansowym, fagcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych
transakgji, dla ktorych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

Emitent dokonuje swoich inwestycji w oparciu o polityke Inwestycyjng i analize biezgcych inwestycji przez osoby
zarzadzajgce aktywami Funduszu. Whnikliwa analiza instrumentéw bedgcych przedmiotem inwestycji pozwala
ograniczy¢ ryzyko zwigzane z tymi inwestycjami.

Emitent z uwagi na charakter czesci swoich inwestycji narazony jest na ryzyko walutowe. W celu ograniczenia
ryzyka walutowego Emitent zawiera transakcje walutowe typu forward majgce na celu zabezpieczenie pozyciji
denominowanych w walucie przez ryzykiem zmian kurséw walutowych.

1.8. informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego =zostaly przedstawione w punkcie 4 niniejszego
sprawozdania.

1.9. wskazniki finansowe i niefinansowe, tgcznie z informacjami dotyczacymi zagadnien sSrodowiska
naturalnego i zatrudnienia, a takze dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu
finansowym, istotne dla oceny sytuacji Emitenta

Informacje finansowe, a takze dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym, zostaty
przedstawione w punkcie 2 niniejszego sprawozdania.

Zagadnienia dotyczgce srodowiska naturalnego nie sg istotne dla oceny sytuacji Emitenta.

Emitent z uwagi na forme prawng nie posiada oséb bezposrednio zatrudnionych.

1.10. zasady sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego

Roczne sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2017 r poz. 2342, z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami, w tym z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (tekst
jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami), Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 56 z pdzniejszymi
zmianami) i Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. nr 249 poz.1859).

Roczne sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest za okres od 1 stycznia 2017 r. do dnia 31 grudnia 2017 r.
Dane poréwnywalne obejmujg okres od dnia 8 grudnia 2015 r. do dnia 31 grudnia 2016 r.

Roczne sprawozdanie finansowe za 2017 r. zostato zaakceptowane do publikacji przez Zarzad w dniu 22
lutego 2018 roku

2. omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych,
ujawnionych w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdélnosci opis
czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na dziatalnosé¢ emitenta i osiggniete przez niego zyski lub poniesione
straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Na sytuacje Emitenta w 2017 r. istotny wptyw miata sytuacja na rynkach finansowych. Rok 2017 to okres wzrostu
kurséw instrumentow finansowych na swiatowych gietdach. Na warszawskiej GPW drozaty w szczegdlnosci akcje
najwiekszych spotek. Stabiej natomiast zachowywaly sie kursy srednich i mniejszych firm.. Poziom aktywéw pod

zarzadzaniem wzrést z 282,2 min zt z konca 2016 r. do 376,6 min zt na koniec 2017 r. Naptyw aktywow netto
wyniost 76,2 min zt. Fundusz zamknat 2017 r. dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci 18 284 tys. zt.
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2.1.Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe 31422017
tys. zt
Przychody z lokat 21015
Koszty funduszu netto 24 447
Przychody z lokat netto -3432
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 7 258
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 14 458
Wynik z operacji 18 284
Zobowigzania 28 846
Aktywa 405 449
Aktywa netto 376 603
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 332 341
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1133,18
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny (w zt) 55

2.2. Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci Emitenta

Stan na 31.12.2017

Stopa zwrotu certyfikatu

4,89%

Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

55

Zrodto: Emitent
Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Stopa zwrotu certyfikatu = procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym.
Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny = wynik z operacji funduszu za dany okres raportowy podzielony przez liczbe

certyfikatéw na koniec okresu raportowego.

W okresie sprawozdawczym Fundusz odnotowat dodatnig stope zwrotu przypadajgcg na certyfikat inwestycyjny
w wysokosci 4,89% i dodatni wynik z operacji na poziomie 55,02 zt na certyfikat inwestycyjny.

2.3. Pozycje lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 31.12.2017

Wartos¢ wg Wartqé(:: na Udziat w
ceny dzien
Sktadniki lokat nabycia | bilansowy | 2ktywach
tys. zt tys. zt %
Akcje 180 606 202 866 50,03
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 144 937 145 209 35,81
Instrumenty pochodne 0 99 0,02
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 20 202 20 698 511
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
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Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego

inwestowania majgce siedzibe za granicg 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
RAZEM 345 745 368 872 90,97

W 2017 r. Fundusz lokowat aktywa gtéwnie w udziatowe papiery wartosciowe — 50,0%, w instrumenty dtuzne —
35,8%, oraz w jednostki uczestnictwa funduszy — 5,1%. Reszta aktywow byta zgromadzona w postaci gotéwki na
rachunkach bankowych lub naleznosci.

2.4. Emisje Certyfikatéow Inwestycyjnych

Do dnia 31 grudnia 2017 r. zostaty wyemitowane nastepujace serie certyfikatow inwestycyjnych:

Numer serii Data przydziatu Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ emisji (tys. zt)
001 30.11.2015 47 094 47 094
002 08.02.2016 33114 33412
003 13.05.2016 54 015 55 487
004 01.08.2016 28 930 30292
005 18.11.2016 104 763 111 554
006 Brak 0 0
007 02.01.2017 16 534 17 819
008 15.02.2017 38 266 41 343
009 Brak 0 0
010 11.04.2017 22 277 24 269
011 05.06.2017 9 027 9 800
012 03.07.2017 5592 6 132
013 03.08.2017 10 334 11 443
014 06.09.2017 10 413 11 569
015 02.11.2017 9844 11 162
16 | EMgR i foste : :

Przed data publikacji sprawozdania finansowego miata miejsce jeszcze jedna emisja certyfikatéw inwestycyjnych.
Zapisy na emisje serii 017 certyfikatéw Inwestycyjnych trwaty od 5 do 30 stycznia 2018 r. W dniu 2 lutego 2018 r.
przydzielonych zostato 5 184 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 017 za tgczng kwote 5,9 min zt. Do dnia
sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne serii 017 nie zostaty wprowadzone do obrotu.
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2.5. Wykupy Certyfikatéw Inwestycyjnych
Do dnia 31 grudnia 2017 r. zostaty wykupione nastepujgce certyfikaty inwestycyjne:

Data wykupu Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ certyfikatow (tys. zt)
31.03.2016 100 103
30.06.2016 345 359
30.09.2016 548 584
30.12.2016 5748 6 210
31.03.2017 4 605 4 996
30.06.2017 12 918 14 304
29.09.2017 11 276 12 786
29.12.2017 22 322 25 296

3. opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony

Ryzyko zwiagzane z polityka inwestycyjng Funduszu

Prowadzenie polityki inwestycyjnej przez Fundusz obcigzone jest znaczacym ryzykiem. Osiggniecie celu
inwestycyjnego Funduszu zalezy w duzym stopniu od wtasciwego zarzgdzania oraz podejmowania trafnych
decyzji inwestycyjnych. Nieodpowiednie decyzje inwestycyjne, dotyczgce wybieranych branz lub emitentow,
ktérych sytuacja ekonomiczna ulegnie pogorszeniu, mogg przyczyni¢ sie¢ do znacznego spadku WartoSci
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny.

Zgodnie z § 8 ust. 1i 2 Statutu Funduszu, przedmiotem inwestycji Funduszu sa papiery wartosciowe nalezgce do
Instrumentow Udziatowych i Instrumentéw Dtuznych, udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciag
nalezgce do Instrumentow Udziatowych, Waluty, Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne, Instrumenty Rynku Pienieznego nalezgce do
Instrumentow Diuznych, Tytuly Uczestnictwa, Depozyty i wierzytelnosci (z wyjatkiem wierzytelnosci wobec os6b
fizycznych). Nizej wymienione ryzyka zwigzane z tymi inwestycjami majg wptyw na realizacje celu inwestycyjnego
Funduszu opisanego w rozdziale 5.3. Prospektu.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane niekorzystnymi zmianami
cen instrumentéw finansowych. Dla Funduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego sg: ryzyko rynku akgciji i
ryzyko stopy procentowej. Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku wartosci aktywow netto portfela
inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematyczne
catego rynku akgciji i ryzyko specyficzne konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznione w duzym
stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokosé stop
procentowych i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany cen akgcji na rynkach zagranicznych.
Pogarszajgca sie sytuacja makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko specyficzne zwigzane
jest z inwestowaniem w akcje poszczegdinych emitentéw. Wptyw na nie majg m.in. wyniki finansowe emitenta,
poziom fadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia. Fundusz
poprzez dywersyfikacje dgzy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszczegolnych spotek. Ryzyko stopy
procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane wzrostem rynkowych
stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej jest wieksze dla instrumentdw o statym oprocentowaniu.
Zaleznos¢ cen instrumentéw diuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrotna. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem rynkowych stop
procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosng. 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. Zrédtami ryzyka stopy procentowej sg m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub
prognozowanej), wysokie tempo rozwoju gospodarczego, spadek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna
ocena przez inwestorow przysziej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop procentowych w innych krajach.
Szczegdlnie duze znaczenie dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce majg poziom deficytu
finanséw publicznych i dtugu publicznego w relacji do PKB oraz perspektywy ksztattowania sie tych parametréw
w przysztosci.
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Ryzyko operacyjne

Prowadzenie dziatalnosci przez Fundusz jest Sci$le zwigzane z mozliwoscig zaistnienia ryzyka polegajacego na
mozliwosci poniesienia przez Fundusz szkody wynikajgcej z niedostosowania izawodnosci procesow
wewnetrznych w Towarzystwie, ktore jest organem Funduszu. Ryzyko operacyjne obejmuje miedzy innymi ryzyko
wynikajgce z zawodnosci wewnetrznych systemdw kontrolnych oraz zawodnosci systeméw teleinformatycznych,
jak na przyktad m.in. awarie oprogramowania lub sprzetu teleinformatycznego stosowanych przez Towarzystwa,
a takze wynikajgce z btedow lub oszustw popetnionych przez pracownikéw Towarzystwa.

Ryzyko operacyjne zwigzane jest réwniez z mozliwoscig straty Funduszu, spowodowanej zdarzeniami
zewnetrznymi wzgledem Towarzystwa, w tym m.in. oszustwami zewnetrznymi, awariami lub nieprawidtowos$ciami
dziatania systemoéw, w tym teleinformatycznych, po stronie podmiotéw zewnetrznych wzgledem Towarzystwa,
ktérych dziatalno$¢ ma wptyw na dziatalno$¢ Funduszu i Towarzystwa, jako organu Funduszu oraz podmiotu
zarzgdzajgcego Funduszem. Wystgpienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wplyw na
Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko kredytowe

Gtoéwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkéw, ryzyko obnizenia oceny
kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkéw, nazywane réwniez ryzykiem
niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane niedotrzymaniem
warunkéw kontraktow finansowych przez emitentéw instrumentéw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentéw diuznych. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu spowodowane
obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw lub emisji. Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku
Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy
miedzy cenami instrumentéw diuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o
réznych ratingach. Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg sie
zazwyczaj z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granicg
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedazy instrumentow
finansowych, ktére nie sa gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Z ryzykiem rozliczenia wigze sie ryzyko
operacyjne obejmujgce ryzyko straty wynikajgcej z btednych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do
procedur, dziatania systemoéw badz pracownikéow lub tez wynikajgcej ze zdarzeh zewnetrznych. Cztery
podstawowe Zrédta ryzyka operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowadzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny
rynkowej. Ryzyko to wystepuje najczeSciej przy probie sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywéw,
szczegolnie jesli ptynnos¢ obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje wéwczas naruszenie struktury
popytu i podazy prowadzgce do istotnej zmiany ceny rynkowe;j.

Ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu wzgledem waluty, w ktérej
dokonywana jest wycena aktywéw Funduszu. Fundusz lokuje $rodki w aktywa denominowane w walucie polskiej
lub denominowane w walucie obcej. W zwigzku z tym uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku
Wartosci Aktywow Netto Funduszu spowodowanym spadkiem kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkow

W oparciu o wiedze Zarzgdzajgcego Funduszem, Fundusz moze koncentrowac inwestycje na okreslonym rynku,
w okreslonym segmencie rynku (sektorze, kapitalizacji emitentéw) lub okreslonym typie instrumentéw
finansowych.

Sytuacja na tym rynku, w okreslonym segmencie rynku lub w przypadku tych instrumentéw finansowych moze
oddziatywa¢ wowczas na wartos¢ i ptynno$¢ Aktywow Funduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegodlnych
instrumentéw finansowych moga powodowaé wahania Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Udziat poszczegolnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow
Funduszu w poszczegodlne kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy i Statutu.
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Szczegétowe informacje w tym zakresie oraz mozliwe zaangazowanie w Wystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne okresla Statut.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalnosé korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. Depozytariusza, brokeréw, czy
biegtych rewidentow. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego wywigzania si¢ kontrahentéw z podjetych
zobowigzan. Fundusz stara si¢ ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobdr do wspotpracy wiarygodnych
kontrahentéw oraz ustalanie odpowiednich sposobow wspotpracy z kontrahentami.

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu

Dziatalno$¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega Scistemu nadzorowi Komisji.
Podstawowe zasady funkcjonowania funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sg przepisami Ustawy, ktéra
reguluje m.in. zasady tworzenia funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, tgczenie funduszy
inwestycyjnych, obowigzki informacyjne, przeksztatcania i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje
dotyczgce zasad dziatania Funduszu zawarte sg w licznych aktach wykonawczych wydanych na podstawie
Ustawy. Wprowadzenie zmian w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu mogloby spowodowac
utrudnienie jego dziatalno$ci, zmniejszenie opfacalnosci lokowania srodkéw Funduszu w okreslone kategorie
lokat lub spowodowaé¢ natozenie dodatkowych obowigzkéw na Fundusz. Niekorzystne zmiany w regulacjach
prawnych (w szczegdlnosci w systemie podatkowym, w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogg
negatywnie wptywac¢ na atrakcyjnos¢ finansowg instrumentow finansowych. Jednoczesnie warto wskazac¢, ze
zmiany w systemie prawnym mogg mie¢ charakter nagtego i znaczacego pogorszenia parametréw
gospodarczych, przyczyniajac sie do gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych
dotyczacych Funduszu moze takze przyjg¢ forme zmian przepiséw regulujacych limity inwestycyjne oraz zakres
inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére to zmiany mogg utrudni¢ realizacje
zatozonej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wptywajacych na koszty Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujgcych
zwiekszenia kosztéw pokrywanych z jego Aktywow. W szczegdlnoéci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgcych
przepisow prawa, ktére zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochodéw
z lokat.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzyséw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na swiecie, w tym
zmiany sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych i towarowych, moze mie¢ wplyw na
wahania Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat miedzy
innymi w instrumenty dtuzne, w tym skarbowe dtuzne papiery wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje
powodujgce nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sie z
cigzgcych na Panstwie zobowigzan — zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych — mogg powodowac nietypowg
wyprzedaz aktywéw nominowanych w ztotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jak i
zagranicznych. Do takich nietypowych sytuacji mozna zaliczy¢: utrate ptynnosci Skarbu Panstwa, wstrzymanie
przez Skarb Panstwa obstugi zadluzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim
Fundusz bedzie inwestowat w zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub
ogfoszenie przez nie niewyptacalnosci moze rowniez wywiera¢ znaczgcy wptyw na dziatalno$¢ operacyjna
Funduszu oraz wartos¢ Aktywow.

Ryzyko inflacji

Ryzyko to moze zmaterializowaé sie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w trakcie
funkcjonowania Funduszu. Jezeli tak sie stanie, to realna (tj. uwzgledniajgca warto$¢ nabywczg ztotego) stopa
zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne moze okazac sie nizsza od oczekiwane;.

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisow, ktére okazg sie niekorzystne dla Uczestnikéw. Dotyczy to w
szczegolnosci przepisdw w zakresie opodatkowania 0séb fizycznych oraz oséb prawnych — istnieje mozliwos¢, ze
inwestowanie w Certyfikaty Inwestycyjne zwigzane bedzie 2z wigkszymi niz dotychczas obcigzeniami
podatkowymi. Moze to spowodowac¢ zmniejszenie optacalnosci inwestowania w Certyfikaty Inwestycyjne. Ogdine
zasady opodatkowania dochoddéw z tytutu posiadania Certyfikatow Inwestycyjnych oraz obrotu nimi zostaty
opisane w Rozdziale Zasady opodatkowania dochoddw zwigzanych z posiadaniem Certyfikatow Inwestycyjnych i
obrotem nimi” Prospektu. Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nie zawiera podatku
od towardw i ustug ze wzgledu na przepisy art. 43 ust. 1 pkt 12 lit. a) ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku

od towaréw i ustug (j. Dz.U. z 2017 r., poz. 1221 z pdzn. zm.), zgodnie z ktérymi od podatku zwolnione sg
m.in. ustugi zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. Jednoczes$nie w przypadku zmiany obowigzujgcych
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przepiséw prawa, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem zostanie odpowiednio podwyzszone
o wartos¢ naleznego podatku, zgodnie z przepisami obowigzujgcymi w momencie powstania takiego obowigzku
podatkowego.

Podkreslenia wymaga fakt, ze w Prospekcie zostaty przedstawione informacje w zakresie opodatkowania, ktore
majg ogolny charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sie z doradcg podatkowym lub prawnym w celu
ustalenia szczegdtowych zasad opodatkowania podatkiem dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuaciji
podatnika. Towarzystwo zwraca réwniez uwage na mozliwos¢ zmiany przepiséw prawnych wskazanych w
Prospekcie.

Ryzyko niedojscia do skutku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych

Zaistnienie jednej z przyczyn niedojscia emisji do skutku spowoduje, ze osobom, ktére dokonaty zapisu na
Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokonaty na nie wptaty, nie zostang one przydzielone, a ponadto nie bedg mogty
dysponowacé wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wpfat.

Ryzyko zwigzane z dopuszczeniem oraz wprowadzeniem Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na GPW

Fundusz jest zobowigzany w terminie 14 dni od dnia wpisania Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, w
przypadku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych serii 001 oraz od dnia zamkniecia kazdej kolejnej emisiji
Certyfikatow Inwestycyjnych, do ztozenia wniosku o dopuszczenie Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Fundusz dofozy nalezytej starannosci w celu prawidtowego
przeprowadzenia czynnosci zmierzajgcych do dopuszczenia i wprowadzenia Certyfikatéw Inwestycyjnych do
obrotu na rynku regulowanym, ktérym bedzie rynek podstawowy GPW. Istnieje jednak ryzyko, ze Certyfikaty
Inwestycyjne nie zostang dopuszczone lub wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW lub ich
dopuszczenie lub wprowadzenie zostanie op6znione, w przypadku gdy odpowiednie organy GPW nie wydadzg
zgody na ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu. W konsekwencji Uczestnicy Funduszu mogg byc¢
pozbawieni mozliwosci zbywania Certyfikatow Inwestycyjnych lub zaktadana mozliwos¢ ich zbywania moze
zosta¢ powaznie ograniczona. W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na
rynku podstawowym GPW, Towarzystwo zlozy odpowiedni wniosek celem wprowadzenia Certyfikatow
Inwestycyjnych do alternatywnego systemu obrotu. Towarzystwo oraz Fundusz nie gwarantujg dopuszczenia
Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na ww. rynkach.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow Inwestycyjnych

Zaistnienie jednej z przyczyn nieprzydzielenia Certyfikatdéw Inwestycyjnych, spowoduje, ze osobom, ktore
dokonaty zapisu na te Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokonaty na nie wplaty nie zostang one przydzielone lub nie
zostang przydzielone w liczbie wynikajgcej z zapisu, a ponadto nie bedg moglty dysponowaé wptaconymi
Srodkami pienieznymi do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wpfat.

Szczegdtowe zasady przydziatu Certyfikatdw Inwestycyjnych okreslono w Prospekcie. Nieprzydzielenie
Certyfikatéw Inwestycyjnych danej emisji moze byé spowodowane m.in.:

- w przypadku niepeinego lub nienalezytego wypetnienia formularza zapisu, niedokonania wptaty w terminie
przyjmowania zapisow lub niedokonania wptaty w wysokosci co najmniej wymaganej wptaty, ztozeniem zapisu na
mniejszg liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych niz minimalny zapis; redukcjg zapiséw na Certyfikaty Inwestycyjne,
w wyniku ktérej moze nastapi¢ przydzielenie mniejszej liczby Certyfikatow Inwestycyjnych niz wynikajaca z
zapisow;

- niedojsciem emisji do skutku, w przypadku niezebrania w okresie przyjmowania zapiséw na Certyfikaty
Inwestycyjne zapisow na minimalng liczbe Certyfikatdw Inwestycyjnych przewidzianych dla danej emis;ji;

- zZlozeniem os$wiadczenia na pismie z podpisem poswiadczonym notarialnie, lub przez pracownika Towarzystwa
lub podmiotu posredniczgcego w przyjmowaniu zapiséw - o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu
w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepniania aneksu do Prospektu Emisyjnego, przez osobe, ktdra ztozyta
zapis przed udostepnieniem aneksu, w przypadku gdy po rozpoczeciu zapiséw do publicznej wiadomosci
zostanie udostepniony aneks do Prospektu Emisyjnego dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu Certyfikatdw Inwestycyjnych, o ktérych Fundusz powzigt wiadomos$¢ przed tym
przydziatem;

- zlozeniem oswiadczenia na pismie z podpisem poswiadczonym notarialnie lub przez pracownika Towarzystwa
lub podmiotu posredniczacego w przyjmowaniu zapisow - o uchyleniu sie od skutkdw prawnych ztozonego
zapisu, w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomosci informacji o cenie emisyjnej
oferowanych Certyfikatow Inwestycyjnych przez osobe, ktdra ztozyta zapis przed przekazaniem do publicznej
wiadomosci informacji o cenie emisyjnej oferowanych Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Dodatkowo przydziat Certyfikatéw Inwestycyjnych staje sie bezskuteczny w przypadku:
- odmowy wpisu Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych;
- cofniecia przez Komisje zezwolenia na utworzenie Funduszu;
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- wygasniecia zezwolenia na utworzenie Funduszu w wyniku nieztozenia przez Towarzystwo przed uptywem 6
miesiecy od dnia doreczenia zezwolenia na utworzenie Funduszu wniosku o wpisanie Funduszu do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych.

Powyzsze oznacza, ze osobom, ktdre dokonaty Zapisu moga nie zosta¢ przydzielone Certyfikaty Inwestycyjne
albo moze nie zosta¢ przydzielona liczba Certyfikatéw Inwestycyjnych na jaka ztozony zostat Zapis, jak réwniez
osoby te do czasu zwrotu Srodkéw pienieznymi wptaconych w zwigzku z dokonanym Zapisem, nie bedga mogty
dysponowaé wptaconymi srodkami do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéw z obrotu przez organy GPW

W przypadkach okreslonych w regulaminie GPW, a w szczegdlnosci gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
Zarzgd GPW moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi na GPW, co z kolei moze sie wigza¢ z
ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow Inwestycyjnych.

W przypadku zagrozenia bezpieczehstwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepisdw obowigzujgcych na
rynku, Zarzgd GPW moze wykluczyé papiery wartosciowe z obrotu na GPW. Istnieje ryzyko czy sytuacja taka nie
wystapi w odniesieniu do Certyfikatow Inwestycyjnych po dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstawowym
GPW.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéow Inwestycyjnych

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych istnieje ryzyko, ze Aktywa Funduszu uzyskane
poprzez kolejne emisje Certyfikatdw Inwestycyjnych moga zosta¢ mniej korzystnie ulokowane. Wywotane to
moze by¢ tym, ze warunki rynkowe w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych
moga znaczaco odbiegaé na niekorzy$¢ od tych, jakie wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze
prowadzi¢ do sytuacji, w ktorej Srodki zebrane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposéb mniej
korzystny niz pozyskane w drodze wczesniejszych emisji. Znaczne zwigkszenie Aktywdw Funduszu w wyniku
kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych moze spowodowac¢ zmniejszenie efektywnosci zarzgdzania
Funduszem. Towarzystwo dotozy staran, aby kolejne emisje Certyfikatow Inwestycyjnych nie powodowaty
zmniejszenia efektywnosci zarzgdzania Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych
emisjach zostang ulokowane mniej korzystnie, bedzie to miato wptyw na wyniki catego Funduszu.

Ryzyko braku pltynnosci i ograniczonej zbywalnosci Certyfikatow Inwestycyjnych

Pierwszym Dniem Wykupu bedzie ostatni dzieh kwartatu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna sesja na
GPW, po kwartale kalendarzowym w ktérym Fundusz zostanie wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych.
Kolejnymi Dniami Wykupu bedzie ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna
sesja na GPW, poczawszy od kwartatu, po kwartale w ktérym zostanie przeprowadzony pierwszy Dzien Wykupu.

Termin rozpoczecia przyjmowania zadan wykupu bedzie przypadat w pierwszym Dniu Roboczym miesigca, w
ktéorym bedzie Dzien Wykupu. Termin przyjmowania zadan wykupu bedzie trwat 7 dni, z zastrzezeniem zdania
nastepnego. W przypadku, w ktérym termin zakonczenia przyjmowania zgdan wykupu nie bedzie przypadat na
Dzien Roboczy, termin zakohczenia przyjmowania zgdan wykupu zostanie przediuzony do najblizszego Dnia
Roboczego. Zgdanie wykupu powinno zawiera¢ liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych objetych Zzgdaniem. Zgdanie
wykupu ztozone po terminie wskazanym powyzej nie zostanie zrealizowane. Zgdania wykupu Certyfikatow
Inwestycyjnych bedg przyjmowane przez podmioty posredniczgce w przyjmowaniu zapisow.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami wykupu bedzie mozliwe tylko
poprzez ich zbycie, co bedzie mozliwe na rynku regulowanym. W tym celu Fundusz planuje wprowadzanie
Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na rynku podstawowym na GPW. W przypadku odmowy dopuszczenia
Certyfikatéw Inwestycyjnych do obrotu na GPW, obrét nimi moze by¢ prowadzony w alternatywnym systemie
obrotu. Istnieje ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotow Certyfikatami Inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtérnym bedg znaczgco nizsze od
aktualnej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Inwestor powinien mie¢ na wzgledzie, ze
Certyfikaty Inwestycyjne moga by¢ rowniez zbywane na podstawie umowy cywilnoprawne;.

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne

Fundusz poprzez proces inwestycyjny i lokowanie Aktywow Funduszu w okreslone w Statucie rodzaje lokat
bedzie dazyt do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie, przy czym jednak ani Fundusz ani
jakikolwiek inny podmiot nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Uczestnik Funduszu powinien mie¢ na uwadze, ze
Fundusz pomimo dokfadania nalezytej starannosci moze nie osiggng¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji, w
zwigzku tym inwestycja w Certyfikaty Inwestycyjne moze wigzac¢ sie ze stratg dla Uczestnika czesci lub catosci
zainwestowanych srodkow.

Szczegétowe informacje na temat ryzyk, w tym innych niz opisane powyzej, na ktére narazony jest Emitent
znajdujg sie w Prospekcie emisyjnym.
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4. oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Fundusz i Towarzystwo stosujg Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, wydane przez Komisje
Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

W niniejszym punkcie sprawozdania zostaly przedstawione informacje dotyczgce Towarzystwa, bedacego
organem Emitenta.

4.1. wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny lub zbioru zasad tadu korporacyjnego, na
ktorego stosowanie emitent moégt sie zdecydowa¢ dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst
zbioru jest publicznie dostepny lub wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych
stosowanych przez emitenta praktyk w zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza
wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych
przez niego praktykach w zakresie tadu korporacyjnego

W okresie sprawozdawczym Spétka podlegata zasadom fadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 26/1413/2015
Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

Zbidr zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.gpw.pl.

W okresie sprawozdawczym Spétka dobrowolnie stosowata sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w
dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru
Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.knf.gpw.pl.

Emitent nie przyjat do stosowania innych praktyk w zakresie tadu korporacyjnego.

4.2. w zakresie, w jakim emitent odstgpit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o
ktorym mowa w pkt 4.1., wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstgpienia

4.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstgpit w sposéb
trwaty oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

W okresie sprawozdawczym Spotka stosowata sie do zasad fadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty
nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika
2015 roku, z zastrzezeniem informacji wskazanych ponizej.

Spotka Quercus TFI S.A. nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 1.2.1.15
Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016 (tj. polityki réznorodnosci w odniesieniu do wiadz spétki oraz
jej kluczowych menedzerow uwzgledniajgcej takie elementy, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek,
doswiadczenie zawodowe). Spotka posiada stabilny zespot pracownikow obejmujacy czionkéw wiadz i
kluczowych menadzerow, w przewazajgcej wigkszosci o wieloletnim stazu pracy w Spoice. Kryterium
zatrudnienia w Spoice sg kwalifikacje pracownikdow. Spotka nie zamierza wprowadzaé polityki réznorodnosci i
dokonywaé zmian kadrowych wylgcznie w celu zapewnienia ré6znorodnosci pracownikéw wedtug kryteriow ptci,
kierunku wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego.

W zakresie rekomendacji II.R.2 Spoétka wskazuje, ze nie posiada polityki réznorodnosci, o ktérej mowa w
zasadzie 1.Z.1.15 (stosownie do wyjasnien dotyczacych zasady 1.Z.1.15), a decyzje w sprawie wyboru cztonkow
Zarzadu i Rady Nadzorczej podejmuje Walne Zgromadzenie, co nie przesadza o stosowaniu albo nie stosowaniu
w przysztosci rekomendac;ji II.R.2.

Spodtka nie stosuje i nie zamierza stosowac¢ rekomendacji IV.R.2 w zakresie umozliwienia akcjonariuszom
wykonywania prawa gtosu przy wykorzystaniu $rodkéow komunikacji elektronicznej (tj. w zakresie punktu 3
rekomendacji IV.R.2). W ocenie Spdiki koszty stosowania rozwigzan, ktérych dotyczy w/w wytgczenie, bytyby
niewspoétmiernie wysokie do potencjalnych korzysci ptyngcych z ich zastosowania (aktualnie Spétka nie
dysponuje odpowiednim sprzetem, ktéry umozliwitby przeprowadzenie gtosowania przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej), a akcjonariusze nie zgtaszali Spoice potrzeby wprowadzenia takiego rozwigzania.
Spotka stosuje sie natomiast do rekomendacji IV.R.2 w pozostatym zakresie (fj. w zakresie punktu 1 i 2
rekomendaciji IV.R.2).

Spotka zwraca rowniez uwage, ze ostateczna decyzja co do przestrzegania niektérych zasad Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW nalezy do cztonkéw Rady Nadzorczej i akcjonariuszy, na ktérych dziatanie Zarzad
nie ma wptywu.

W okresie sprawozdawczym Spotka stosowata sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie

,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r., z wylgczeniem zasady okreslonej w § 8 ust. 4 w/w Zasad tadu Korporacyjnego w zakresie
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zapewnienia mozliwosci elektronicznego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu. Spoétka zapewnia natomiast
transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie
rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku obrad przebywajgc w miejscu innym
niz miejsce obrad. Jest to wylgczenie analogiczne jak wytaczenie, ktére Spotka stosuje w przypadku Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW.

Wdrozenie przez Walne Zgromadzenie, w zakresie kompetencji Walnego Zgromadzenia, w/w Zasad tadu
Korporacyjnego bedzie przewidziane w porzgdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktére zostanie
zwotane przez Zarzad.

4.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb
incydentalny oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W poprzednim okresie sprawozdawczym, w zwigzku z powotaniem czionkéw Rady Nadzorczej i czionkow
Zarzadu kolejnej kadenciji, nie zostata zastosowana rekomendacja 11.R.2. ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych
na GPW 2016” w zakresie roznorodnosci cztonkéw organoéw pod wzgledem ptci i wieku. Wszyscy cztonkowie tych
organdéw Spotki sg pici meskiej, a cztonkowie Rady Nadzorczej oraz cztonkowie Zarzadu sg w podobnym wieku.
Inne kandydatury, w szczegodlnosci kandydatury osob pici zenskiej nie zostaty zgtoszone.

Ponadto, w odniesieniu do zasady okreslonej w § 8 ust. 4 ,Zasad tadu Korporacyjnego Dla Instytuciji
Nadzorowanych” Spotka wskazuje, ze powotani cztonkowie Rady Nadzorczej kolejnej kadencji nie zostali wybrani
spos$réd kandydatdw zgtoszonych przez akcjonariuszy mniejszosciowych. Kandydatury takie nie zostaty
zgtoszone.

W powyzszym zakresie sytuacja nie ulegtg zmianie w biezgcym okresie sprawozdawczym.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie odstgpita od innych postanowieh zbioru dobrych praktyk w sposéb
incydentalny.

4.3. opis gtownych cech stosowanych w przedsigebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W Spoéice funkcjonuje system kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych oparty na regulacjach zawartych w procedurach wewnetrznych i polityce rachunkowosci. Za
funkcjonowanie i skutecznos¢ procesdéw kontrolnych w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych
odpowiada Zarzad Spotki.

System kontroli wewnetrznej zapewnia miedzy innymi:

— kompletnos¢ ujecia w sprawozdaniu finansowym kosztéw i przychodéw,

— kontrole wydatkéw i okresowg optymalizacje kosztéw,

— kontrole przygotowywanych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS i Spéiki,

— ochrone informacji poufnych,

— sprawne i szybkie korygowanie zaistniatych nieprawidtowosci.

Spétka wykorzystuje wiele elementéw stuzgcych wyeliminowaniu ryzyka btedu i utrzymaniu jakosci zarzadzania

procesem sporzgdzania sprawozdan finansowych. Takimi elementami sa:

— podziat obowigzkéw pomiedzy poszczegdine Departamenty i osoby odpowiedzialne w Spotce, umozliwiajacy
réwniez dwuosobowa klasyfikacje i akceptacje faktur kosztowych i przychodowych,

— system praw dostepu do bankowosci elektronicznej zapobiegajgcy nieautoryzowanemu dostepowi do
zasobow finansowych Spéiki,

— polityka rachunkowosci, ktéra okresla zasady sporzgdzania sprawozdan finansowych oparte na przepisach
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, z
pbzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach
finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
emitentdéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych witasciwe sg polskie zasady
rachunkowosci (Dz. U. Nr 209, poz. 1743 z p6zn. zmianami),

— system weryfikacji biezgcych raportéw finansowych ograniczajgcych ryzyko wystgpienia btedu, umozliwiajacy
sprawng weryfikacje i wprowadzanie korekt w ksiegach Spotki,

— zawansowany system do prowadzenia ksiegowosci Symfonia Forte, zapewniajgcy rzetelnos¢ i wiarygodnosé
przetwarzanych informacji,

— zlecenie badania i przeglagdu sprawozdan finansowych renomowane;j firmie Ernst & Yung Audyt Polska Spoétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. gwarantujgce ustugi badania i przeglagdu sprawozdan finansowych na
wysokim poziomie.

W procesie przygotowywania rocznych i potrocznych sprawozdan finansowych biorg udziat Cztonkowie Zarzadu,

ktérych zadaniem jest kontrola merytoryczna i jakosciowa. Wprowadzone elementy kontroli potgczone z wiedzg

osoby prowadzacej ksiegi Spotki oraz doswiadczeniem i renomg spotki audytorskiej pozwalajg na znaczne
wyeliminowanie czynnika ryzyka i zapewniajg rzetelne i zgodne z biezacg sytuacjg finansowg Spofki
zaprezentowanie sprawozdan finansowych.
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4.4. wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogdinej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Emitent z uwagi na swojg forme prawng nie emituje akcji i nie posiada akcjonariatu dysponujgcego pakietami
akcji Emitenta.

4.5. wskazanie posiadaczy wszelkich papieré6w wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie istniejg papiery warto$ciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

4.6. wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy
wspotpracy spolki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Nie istniejg takie ograniczenia.

4.7. wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych emitenta

Nie istniejg takie ograniczenia

4.8. opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania oséb zarzadzajgcych oraz ich
uprawnien, w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Organem bezposrednio nadzorujgcym Emitenta jest Zarzad Towarzystwa. Czionkowie Zarzgdu sg powotywani i
odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie ustala takze funkcje Cztonkéw Zarzadu (Prezes,
Pierwszy Wiceprezes, Wiceprezes lub Czionek Zarzgdu). Kadencja Cztonkdw Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkowie
Zarzgdu powotywani sg na okres wspodlnej kadencji. Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu ustala Zarzad.

Do kompetencji Zarzgdu nalezg wszelkie sprawy nie zastrzezone do kompetencji innych organéw Towarzystwa.
Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséow. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

Do sktadania o$wiadczen woli w imieniu Emitenta uprawnieni sg dwaj Czionkowie Zarzgdu dziatajgcy tgcznie albo
Cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzadu uchwalony przez Zarzad
wigkszoscig co najmniej 2/3 gloséw.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzgd nie ma uprawnien do podjecia decyzji o emisji i wykupie
akciji.

4.9. opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki emitenta

Zmiany Statutu Emitenta nastepujg zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spétek handlowych. Zmiana
Statutu wymaga uchwaty Zgromadzenia Inwestoréw i wpisu do rejestru.

4.10. spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepisow prawa

W Funduszu dziala Zgromadzenie Inwestorow. Sposob funkcjonowania Zgromadzenia Inwestorow okresla
Ustawa w art. 142 - 144 oraz § 5 Statutu. Zgromadzenie Inwestoréow jest organem Funduszu. Do uprawnien
Zgromadzenia Inwestoréw nalezy podejmowanie uchwat w sprawie:

1) rozwigzania Funduszu,

2) rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu,

3) wyrazenia zgody na:

a) zmiane Depozytariusza,

b) emisje nowych Certyfikatow Inwestycyjnych.

Zadna decyzja inwestycyjna nie wymaga dla swojej waznosci zgody Zgromadzenia Inwestoréw. Zgromadzenie
Inwestorow zwotywane jest przez Spodtke poprzez ogltoszenie zamieszczone na stronie internetowej
przeznaczonej do ogtoszen Funduszu, co najmniej na 21 dni przed dniem Zgromadzenia Inwestoréw.
Ogtoszenie, o ktéorym mowa w zdaniu poprzednim, powinno okreslaé miejsce, date i godzine Zgromadzenia
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Inwestorow oraz porzgdek obrad. Uczestnicy posiadajgcy co najmniej 10% ogdlnej liczby wyemitowanych
Certyfikatow Inwestycyjnych mogg domagacé sie zwotania Zgromadzenia Inwestoréw, skladajgc takie zgdanie na
pi$mie zarzgdowi Towarzystwa. Zgdanie zwotania Zgromadzenia Inwestoréw powinno zawiera¢ w szczegolnosci
proponowany porzadek obrad. Jezeli Spotka nie zwota Zgromadzenia Inwestorow w terminie 14 dni od dnia
zgtoszenia zgdania jego zwotania, sad rejestrowy moze upowazni¢ Uczestnikow wystepujgcych z zgdaniem do
zwotania Zgromadzenia Inwestoréw na koszt Spotki. Spotka zobowigzana jest zwota¢ w terminie 4 miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego Zgromadzenie Inwestoréw, ktdérego przedmiotem bedzie rozpatrzenie i
zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za ubiegty rok obrotowy. Uprawnionymi do udziatu
w Zgromadzeniu Inwestoréw sg Uczestnicy, ktrzy nie pdzniej niz na 7 dni przed dniem odbycia Zgromadzenia
Inwestorow zlozg Spoice Swiadectwo depozytowe wydane zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie.
Zgromadzenie Inwestorow odbywa sie w siedzibie Funduszu. Kazdy Certyfikat Inwestycyjny daje prawo do
jednego gtosu na Zgromadzeniu Inwestorow. Uczestnik moze bra¢ udziat w Zgromadzeniu Inwestoréw osobiscie
lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo powinno by¢ sporzgdzone w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci
oraz dotgczone do protokotu z posiedzenia Zgromadzenia Inwestoréw. Wniosek o zwotanie Zgromadzenia
Inwestoréow oraz wnioski o charakterze porzadkowym mogg by¢ uchwalone, mimo ze nie byty umieszczone w
porzadku obrad. Jezeli przepisy Ustawy lub Statutu nie stanowig inaczej, Zgromadzenie Inwestoréw jest wazne
bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim Certyfikatow Inwestycyjnych. Uchwaly Zgromadzenia
Inwestorow podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze Ustawa wymaga innej wigkszosci, z
zastrzezeniem, ze uchwaly w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Funduszu oraz
uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje nowych Certyfikatéw Inwestycyjnych sa podejmowane zwykig
wiekszoscig gloséw (wiecej gloséw ,za” niz ,przeciw’). Uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw wymagajg
zaprotokotowania przez Towarzystwo. Szczegotowy tryb dziatania Zgromadzenia Inwestorow okresla regulamin
Zgromadzenia Inwestoréw uchwalany przez Zgromadzenie Inwestoréw, z tym ze zgodnie z postanowieniami
statutu Funduszu pierwszy regulamin zostat nadany przez Spétke.

4.11. sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz
opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta oraz ich
komitetow

Zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy, Towarzystwo tworzy Fundusz, zarzgdza nim i reprezentuje Fundusz w stosunkach
z osobami trzecimi. Ze wzgledu na powyzsze, ponizej przedstawiono informacje dotyczgce osob zarzadzajgcych
oraz nadzorujgcych Towarzystwo.

4.11.1. Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2017 r. w sklad Rady Nadzorczej wchodzili:

Data Data Data

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1 Maciej Radziwit | Przewodniczacy Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
2. | Janusz Nowicki | VViceprzewodniczacy Rady 27.042016 | 27.04.2016 |  27.04.2019

Nadzorczej

3. | Jerzy Lubianiec | Sekretarz Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
4. | Jerzy Cieslik Cztonek Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
5. | Andrzej Dadetto | Czlonek Rady Nadzorczej 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019

Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. Sktad Rady Nadzorczej zostat
ustalony przez Walne Zgromadzenie w dniu 27 kwietnia 2016 r.

Kompetencje i zasady pracy Rady Nadzorczej reguluja:

— Kodeks spotek handlowych,

— ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649, z p6zn. zm.),

— Statut Spotki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Rady Nadzorczej (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 15 Statutu Spétki Rada Nadzorcza sktada sie z 3 (trzech) do 8 (o$miu) cztonkdw, z zastrzezeniem,
ze w okresie gdy Spoétka jest spotkg publiczng, w rozumieniu Kodeksu spétek handlowych, Rada Nadzorcza
skiada sie z 5 (pieciu) do 8 (o$miu) czionkéw. Czionkowie Rady Nadzorczej powotywani i odwotywani sg na
wspolng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Zgodnie z § 16
Statutu Spotki Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego, Wiceprzewodniczacego oraz
Sekretarza. Zgodnie z § 18 Statutu Spodtki wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne
Zgromadzenie.
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Zgodnie z § 16 Statutu Spotki organizacje prac Rady Nadzorczej i tryb jej funkcjonowania okresla regulamin Rady
Nadzorczej uchwalany przez nig wiekszoscig co najmniej 2/3 gtosow.
Zgodnie z § 17 Statutu Spotki uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie piecioosobowym i w zwigzku z tym, zgodnie z
uchwatg Walnego Zgromadzenia, Rada Nadzorcza wykonywata zadania komitetu audytu przewidziane w w/w
ustawie o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym.

Z uwagi na skale dziatalnosci Spétki oraz zasady powotywania cztonkdéw organdéw i ustalania ich wynagrodzenia,
w ramach Rady Nadzorczej nie zostat ustanowiony komitet (komisja) ds. nominacji ani komitet (komisja) ds.
wynagrodzen.

4.11.2. Zarzad Spotki

Na dzien 31.12.2017 r. w skiad Zarzadu Spétki wchodzili:

Data Data
s . . Data . 2 .

L.p. Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1. | Sebastian Buczek | Prezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
2. | Artur Paderewski Pierwszy Wiceprezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
3. Piotr Pluska Wiceprezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019
4. | Pawet Cichon Wiceprezes Zarzadu 27.04.2016 27.04.2016 27.04.2019

Zrédto: Emitent

W skitadzie Zarzadu nie nastgpity zmiany w trakcie okresu sprawozdawczego. W dniu 27 kwietnia 2016 r. Walne
Zgromadzenie powotato wszystkich dotychczasowych cztonkéw Zarzadu na kolejng, czwartg kadencje.

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu reguluja:

— Kodeks spotek handlowych,

— Statut Spdiki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 10 Statutu Spotki Zarzad Spotki sktada sie z 2 (dwoch) do 6 (szesciu) czlonkdéw, w tym Prezesa,
Pierwszego Wiceprezesa, Wiceprezeséw i/lub Czionkéw Zarzgdu, powotywanych i odwotywanych na wspoing
kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Zarzgdu trwa trzy lata. Walne Zgromadzenie ustala
funkcje Czionkéw Zarzgdu. Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu ustala Zarzad. Zgodnie z § 11 Statutu Spofki, do
sktadania oswiadczen woli w imieniu Spétki uprawnieni sg dwaj Cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie albo
Cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Zgodnie z § 12 Statutu Spotki organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzgdu
uchwalony przez Zarzad wiekszos$cig co najmniej 2/3 gltoséw.

Zgodnie z § 13 Statutu Spoétki uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig glosow.
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5. wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Iub organem administracji publicznej, z
uwzglednieniem informacji w zakresie: a) postepowania dotyczacego
zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitaléow wilasnych emitenta, z
okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska
emitenta oraz b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktérych taczna wartosé stanowi odpowiednio co najmniej 10%
kapitalow wiasnych emitenta, z okresleniem tacznej wartosci postepowan
odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem
emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w
grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu,
wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron
wszczetego postepowania

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie byt strong zadnych

postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuaciji
finansowej lub rentownosci.

6. informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udzialem poszczegdlinych
produktéw, towaréw i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogoétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

6.1. opis oferowanych produktéw i ustug

Emitent jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym i prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych. Emitent emituje Certyfikaty Inwestycyjne bedgce przedmiotem oferty publicznej. Jest
to jedyny produkt oferowany przez Emitenta. Oferta Emitenta skierowana jest do inwestoréow poszukujgcych
potencjalnych zyskéw przewyzszajgcych dochody z inwestowania w tradycyjne fundusze otwarte o mieszanej
polityce inwestycyjnej. Celem Funduszu jest wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych w dtugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym bez wzgledu na koniunkture rynkowg dzigki elastycznej polityce inwestycyjne;.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne Funduszu prowadzone sg przez dystrybutoréw zewnetrznych.

Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez wykorzystanie szerokiego spektrum instrumentéw, w ktére
nie mogg inwestowac¢ fundusze inwestycyjne otwarte i szerszych limitéw inwestycyjnych funduszy zamknietych.
Przedmiotem inwestycji Funduszu mogg by¢:

- akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie, na gietdach naszego regionu i innych rynkach,

- akcje spotek planujgcych IPO,

- instrumenty dtuzne, w tym emitowane przez spéitki gietdowe,

- waluty obce,

- jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych,

- kontrakty terminowe lub opcje na indeksy akgcji, instrumenty dtuzne, metale lub surowce.

Celem inwestycji Funduszu w instrumenty pochodne jest dgzenie do ograniczenia wahan wartosci certyfikatow
lub mozliwos¢ uzyskania ekspozycji na dang klase aktywow, by efektywniej realizowac¢ cel inwestycyjny
Funduszu.

6.2. Aktywa pod zarzadzaniem

Wielkos¢ aktywdw pod zarzadzaniem Emitenta w okresie sprawozdawczym istotnie wzrosta. Od poczatku
uruchomienia funduszu do dnia 31.12.2017 r. Fundusz przeprowadzit 13 emisji certyfikatow w ilosci 390 203 szt.
za tgczng kwote 411,4 min zt. W tym czasie umorzonych zostato 57 862 szt. certyfikatéw za kwote 64,6 min zt.
Fundusz zamknat rok 2017 aktywami netto na poziomie 376,6 min zt
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7. informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkciji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow
i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga
co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy
lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z emitentem

Emitent oferuje swoje certyfikaty inwestycyjne wytgcznie w Polsce. Emitent prowadzi oferowanie certyfikatéw
inwestycyjnych za pos$rednictwem podmiotdéw, z ktérymi podpisano Umowe udzialu w konsorcjum
dystrybucyjnym. Funkcje oferujgcego w rozumieniu Ustawy o Ofercie petni NWAI Dom Maklerski S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent wspétpracuje z podmiotami oferujgcymi certyfikaty
inwestycyjne wskazanymi w tabeli ponize;.

Uprawnionymi do zapisywania sie na Certyfikaty Inwestycyjne sg osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej, w tym rezydenci lub nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia
27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (Dz. U. z 2002 roku Nr 141, poz. 1178 z p6zn. zm.).

Inwestor moze zlozy¢ zapis na Certyfikaty Inwestycyjne wytacznie za posrednictwem podmiotu, z ktérym ma
zawartg umowe o $wiadczenie ustug brokerskich i ktéry nalezy do konsorcjum dystrybucyjnego oferujgcego
Certyfikaty Inwestycyjne. Cztonkowie konsorcjum dystrybucyjnego oferujacego Certyfikaty Inwestycyjne mogg
wspotpracowa¢ z Bankami na podstawie umow regulujgcych udziat tych Bankéw w subskrypcji Certyfikatow
Inwestycyjnych, w zakresie umozliwiajgcym Bankowi przyjmowanie i przekazywanie zlecen, przy czym Inwestor
moze zlozy¢ zapis na Certyfikaty Inwestycyjne za posrednictwem Banku, pod warunkiem ze jest klientem tego
Banku. Banki niebedace cztonkami konsorcjum dystrybucyjnego przekazujg przyjete od Inwestoréw zlecenia
nabycia Certyfikatow Inwestycyjnych do cztonka konsorcjum dystrybucyjnego, z ktérym wspotpracujg, w trybie i
terminie okreslonych w umowach, regulujgcych udziat tych Bankow w subskrypcji Certyfikatow Inwestycyjnych.

Podmioty oferujgce Certyfikaty Inwestycyjne, z ktéorymi wspolpracuje Emitent na dzien sporzadzenia
sprawozdania

L.p. Nazwa podmiotu oferujagcego Certyfikaty Inwestycyjne
1 NWAI Dom Maklerski S.A.

2 Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

3 mBank S.A.

4 Dom maklerski Raiffeisen Bank Polska S.A.

5 Alior Bank S.A.

Zrédto: Emitent

8. informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w
tym znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

W okresie sprawozdawczym Emitent nie zawart umow z nowymi uczestnikami w konsorcjum dystrybucyjnym.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
przedstawione w punkcie 25 niniejszego sprawozdania.

9. informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z
innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatlowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania

Emitent nie wchodzi w skfad zadnej grupy kapitatowej i nie posiada podmiotow zaleznych. Informacje o gtéwnych
inwestycjach zostaty przedstawione w punkcie 2 i 26 niniejszego sprawozdania.
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10. informacje o transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z
ich kwotami oraz informacjami okreslajagcymi charakter tych transakcji

W okresie sprawozdawczym Emitent nie zawart istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.

Emitent w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji z jednostkami powigzanymi w rozumieniu ustawy o
rachunkowos$ci (Emitent nie posiada jednostek powigzanych).

11. informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent nie korzystat z finansowania w formie kredytéw lub pozyczek.

12. informacje o0 udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze
szczegolnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym
emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielit zadnych pozyczek.

13.informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegdélnym uwzglednieniem poreczen i
gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym emitenta

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielit i nie otrzymat zadnych poreczen ani gwaranciji.

14. opis wykorzystania przez emitenta wplywéw 2z emisji papierow
wartosciowych, wyemitowanych w 2017 roku, do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia sprawozdania Emitent wyemitowat Certyfikaty
Inwestycyjne serii od 007 do 015 w ilosci 122 287 szt. za fgczng kwote 133,5 min zi. Wplywy z emisji zostaty w
cato$ci przeznaczone na dziatalno$¢ inwestycyjng Emitenta. Z uwagi na zebranie zapisow w iloSci ponizej
wymaganego minimum, kolejna emisja 016 nie doszta do skutku.

Po zakonczeniu okresu raportowego, w dniu 2 lutego 2018 r. dokonany zostat przydziat certyfikatow

inwestycyjnych serii 017 w ilosci 5 184 szt. za kwote 5,9 min zi. Réwniez wptywy z tej emisji zostaty przeznaczone
na cele zgodne z politykg inwestycyjng Emitenta.

15. objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2017.

16. ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z
zaciagnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan,
jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdzialania tym
zagrozeniom

Zgodnie z obowigzujgcymi regulacjami, zakres dopuszczalnych inwestycji Emitenta jest ograniczony politykg
inwestycyjng, co determinuje sposéb zarzgdzania zasobami finansowymi.

W okresie sprawozdawczym wolne zasoby finansowe, poza inwestycjami w instrumenty finansowe, Emitent
lokowat w lokaty bankowe. W catym okresie swojej dziatalnosci Emitent wykorzystywat wtasne zasoby kapitatowe
do finansowania biezacej dziatalnosci i nie korzystat z zewnetrznych zrédet finansowania.

Dotychczas nie wystgpity zadne trudnosci z regulowaniem zobowigzan Emitenta i ryzyko powstania zagrozen w
tym zakresie jest niewielkie.
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17. ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, 2z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Inwestycje Emitenta w okresie sprawozdawczym ograniczaty sie do grupy instrumentow okreslonych w polityce
inwestycyjnej Funduszu. Alokacja pozyskanych przez emitenta Srodkow byta zgodna z zatozeniami strategii
inwestycyjnej. Pozostate wolne srodki byty lokowane na lokatach bankowych w celu zapewnienia odpowiedniego

poziomu ptynnosci Funduszu i mozliwosci biezgcego rozliczania zobowigzan z Towarzystwem, dostawcami i
dystrybutorami.

18. ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W okresie objetym sprawozdaniem z dziatalno$ci Emitent nie odnotowat czynnikéw i nietypowych zdarzen, ktére
mogty by mie¢ wptyw na osiggniety wynik finansowy.

19. charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci
emitenta co najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej

19.1. czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — Rynek Emitenta i
jego pozycja konkurencyjna

19.1.1 Rynek Emitenta

Rynkiem wiasciwym dla dziatalnosci Emitenta jest krajowy rynek funduszy inwestycyjnych.

Rok 2017 byt kolejnym okresem przyrostu aktywéw zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych.

W sumie w 2017 roku aktywa funduszy powiekszyty sie o 20 mid zt i osiggnety poziom blisko 279 mid zt.
Szczegodtowe informacje w tym zakresie zawierajg ponizsze tabele.

Liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016 2017

TEE AR [T 26 33 39 43 50 50 54 55| 59 61 g3|  Brak
Inwestycyjnych danych

Brak
Fundusze inwestycyjne 281 381 499 578 655 757 907 981 | 1079 | 1246 1404| danych

Zrédto Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu miesiecznego I1ZFA za grudzien 2017 r.

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych

Dane w min zt 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Akcyjne 21194| 41926| 17533| 27 170| 32 163| 21 804| 24 604| 30 226| 28 745| 29 628| 28 234| 33166
Mieszane 30 378| 42420| 19 472| 28 405| 30432| 21286| 20 163| 30975| 31452 32373| 27 069| 32544
Aktywow niepublicznych 0 0 0| 7478| 11352| 13835| 23352| 37 200| 39 741| 98 041|103 629| 100 597
Absolutnej stopy zwrotu 0 0 0| 2051 3508| 3023| 4419| 8601 8569| 12127| 14999 15060
Stabilnego wzrostu 22 497| 25856| 11614 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dtuzne 10507| 8506| 11295| 12 670| 16 737| 19 775| 41 233| 34 151| 41986| 41 093| 43510 47 566
Pieniezne i gotéwkowe 7947 8655 7525 8731| 15344| 18470 13795| 21016( 28 194| 29 604| 32185 41186
Ochrony kapitatu 4964| 4148| 3022 3248 3225| 2886 2281 1546| 1294 1877 0 0
Rynku surowcéw 9 35 47 138 286 657 519 250 324 449 1082 1060
Sekurytyzacyjne 524 641 850 924 805 1760 2071 1655 2638 5110 5996 5382
Nieruchomosci 1159 1625 2530 2594 2664 3307 3486 2461 2131| 2130 2264 2418
Nieokreslone 0 0 0 0 0| 8135 9898| 21037| 23856 0 0 0
Suma 99 179(133 812| 73 888| 93 407|116 515|114 938|145 821|189 117|208 929|252 432|258 967| 279 979

Zrédto: Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu miesiecznego IZFA za grudzien 2017 .
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Wedtug stanu na koniec 2017 roku najwiekszy udziat w rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce, pomijajgc
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgce funduszami sekurytyzacyjnymi i funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi dedykowanymi dla konkretnych inwestoréw, posiadaly towarzystwa funduszy inwestycyjnych
powigzane z najwiekszymi bankami detalicznymi i ubezpieczycielami. Pozostatg cze$¢ rynku zajmowato ponad
20 $rednich i matych towarzystw funduszy inwestycyjnych. W ich gronie na uwage zastugujg podmioty nie
wchodzgce w sktad duzych miedzynarodowych grup finansowych.

W ostatnich latach rozpoczely dziatalnos¢ nowe podmioty prowadzace dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania
funduszami i portfelami instrumentéw finansowych. Nalezy oczekiwaé, iz poziom konkurencji na rynku funduszy
inwestycyjnych i zarzgdzania aktywami w Polsce moze sie dalej zaostrzac.

19.1.2. pozycja konkurencyjna Emitenta na rynku krajowym

Unikalna oferta produktowa Emitenta skierowana do $cisle okreslonej grupy inwestorow — klientdéw segmentu
private banking, jest nowym podej$ciem do inwestycji w fundusze inwestycyjne. Taka innowacyjna strategia moze
przyczyni¢ sie do realizacji zatozonego celu i zaklasyfikowania w przysztosci Emitenta do grona wiekszych,
funduszy na rynku. Emitent moze konkurowaé na rynku dobrymi wynikami inwestycyjnymi przynoszgacymi
wysokie stopy zwrotu z inwestycji. Atutem jest rowniez duze doswiadczenie oséb zarzadzajgcych aktywami
Emitenta, co moze by¢ postrzegane na rynku jako zacheta do powierzenia Srodkdw Funduszowi.

Sie¢ dystrybucji certyfikatow inwestycyjnych Emitenta to podmioty profesjonalne, dysponujgce szerokim
dostepem do klientéw z rynku premium.

19.2. czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — strategia emitenta

Emitent oferuje certyfikaty inwestycyjne adresowane gtéwnie do zamoznych i bardzo zamoznych inwestoréw,
klientow segmentu private banking. Minimalny zapis na certyfikaty inwestycyjne funduszu to 10 szt., czyli ok. 10
tys. zt.

W celu oferowania produktu o najwyzszej jakosci Emitent nawigzat wspoétprace z wiodgcymi instytucjami
obstugujgcymi fundusze inwestycyjne, w tym: Emst & Young Audyt Polska spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz) oraz Comarch S.A.
(dostawca systemu informatycznego).

Strategia Emitenta zawiera nastepujace istotne elementy:
— opfata za zarzadzanie Funduszem, skitada sie z czesci statej i zmiennej, uzaleznionej od wynikow,
— poziom premii zarzgdzajgcych funduszem jest silnie skorelowany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi,

Kluczowym elementem strategii Emitenta jest stworzenie produktu przyjaznego inwestorom. Strategia funduszu
podgza w kierunku produktu typu absolute return, ktérego celem jest osigganie stabilnych stép zwrotu w ujeciu
nominalnym,

Obok optaty za zarzgdzanie powigzanej z osigganymi wynikami, istnieje kolejna korzystna dla uczestnikdéw cecha
Funduszu. Emitent posiada limit (cap) 1 mid zl, po przekroczeniu ktérego nowe wptaty moga nie byc
przyjmowane. Emitent uwaza, ze sprawniej mozna zarzadza¢ aktywami mniejszych funduszy.

Oferta Emitenta posiada nastepujgce unikalne cechy:

— niestandardowe strategie
Emitent posiada unikalng strategie inwestycyjna, inng niz standardowo dostepne na polskim rynku fundusze
inwestycyjne. Poszukujgc pomystéw na nowe inwestycje kadra zarzgdzajgca Emitenta kieruje sie mozliwoscig
osiggania ponadprzecietnych zyskéw, wyzszych niz w przypadku klasycznych strategii, lub optymalizacjg
oczekiwanej stopy zwrotu w relacji do poziomu podejmowanego ryzyka.

— fundusze dla klientéw segmentu private banking
Emitent adresuje swojg oferte produktowg do $cisle okreslonej grupy docelowej — zamoznych i bardzo
zamoznych inwestorow, klientdw segmentu private banking. Minimalna warto$¢ inwestycji wynosi 10.000 zt.

— poziom optat uzalezniony od wynikow
W przeciwienstwie do wiekszosci funduszy oferowanych w Polsce, poziom optat za zarzgdzanie w Funduszu
jest &cisdle powigzany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

— limitowana oferta
Unikalnos¢ oferty Emitenta polega réwniez na tym, ze stosowane sg limity wptat do Fundusz. Po
przekroczeniu przewidzianego poziomu aktywow netto, Towarzystwo moze podjg¢ decyzje o zamknieciu
Funduszu dla nowych wptat. Polityka inwestycyjna Emitenta przewiduje, iz efektywniej mozna zarzgdzac
funduszami o mniejszych aktywach.

— inwestowanie w oparciu o solidne fundamenty
Filozofia inwestowania w ramach Funduszu opiera sie gtébwnie na inwestowaniu w oparciu o analize
fundamentalng. Fundusz inwestuje w te instrumenty, w stosunku do ktérych zarzadzajgcy posiadajg
odpowiednie doswiadczenie i wiedze. W przypadku akcji preferowane sg spotki dobrze zarzgdzane, dziatajgce
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gtébwnie w segmencie ustug. Emitent dostrzega i zamierza wykorzystywa¢ ogromny potencjat rynkéw
wschodzgcych.

— niezaleznos¢ i zmotywowany zespo6t
Emitent nalezy do grupy funduszy zarzgdzanych przez niezalezne Towarzystwo zatozone przez grupe
doswiadczonych specjalistéw. Dzigki temu kadra zarzgdzajgca aktywami Emitenta jest maksymalnie
zaangazowana w efektywne zarzgdzanie srodkami powierzonymi przez Klientow.

— wspdtpraca z renomowanymi instytucjami
Emitent wspotpracuje z takimi firmami jak: Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnosScig sp. k. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), Comarch S.A.
(dostawca oprogramowania)

19.3. opis perspektyw rozwoju dzialalnosci emitenta

Nie istniejg jakiekolwiek znaczgce zobowigzania Emitenta lub inne zdarzenia, kiére mogg mie¢ wpltyw w
najblizszym czasie na perspektywy Emitenta, w szczegdlnosci Emitent nie jest strong umow, ktdre znaczaco
wptyng na Emitenta w najblizszym czasie ani nie sg znane Emitentowi znaczgce zmiany w zakresie kluczowego
personelu zarzgdzajgcego aktywami Emitenta, co z kolei mogtoby wywrze¢ znaczacy wptyw na wyniki
inwestycyjne oraz funkcjonowanie Emitenta.

Na perspektywy rozwoju Emitenta znaczgcy wptyw mogg mie¢ nastgpujgce niepewne elementy zwigzane z

zarzgdzaniem funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi osigganymi z tego tytutu):

— sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach ma wptyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem w
fundusze inwestycyjne, wielkos¢ aktywow pod zarzgdzaniem Emitenta, a w konsekwencji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Emitenta;

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, ktére majg wptyw na dokonywanie przez
klientow wyboru funduszy inwestycyjnych;

Elementem, ktéory moze takze wptyng¢ na dziatalnos¢ Emitenta, sg ewentualnie zmiany w polskim
prawodawstwie.

W opinii Emitenta, poza wyzej wymienionymi informacjami oraz czynnikami ryzyka, o ktérych mowa w pkt. 3
niniejszego sprawozdania, Emitent nie posiada wiedzy odnosnie jakichkolwiek innych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta do
konca biezacego roku obrotowego.

20. zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
emitenta i jego grupg kapitatowag

W roku 2017 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzgdzania Emitentem. Emitent nie wchodzi w skiad grupy
kapitatowe;.

21. umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polgczenia emitenta przez przejecie

Emitent nie zawierat zadnych umoéw z osobami zarzgdzajgcymi, ktére przewidywatyby rekompensate w

przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, jak tez w przypadku
ich odwotania lub zwolnienia z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.

22. okreslenie tgcznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatow)
emitenta oraz akcji i udziatdw w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych
w posiadaniu oso6b zarzadzajgcych i nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby
oddzielnie)

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa jako organu
nadzorczego Emitenta, na dzieh 31 grudnia 2017 r., zostat przedstawiony w ponizszych tabelach.

Akcje posiadane przez cztonkéw organéw nadzorujgcych Emitenta na koniec 2017 r.

Akcjonariusz Liczba akcji Wartoéglzgiminalna
Sebastian Buczek 6 731 615 673 161,50
Artur Paderewski 2 364 867 236 486,70
Pawet Cichon 1488019 148 801,90
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Andrzej Dadetto, posrednio 1 387 485 138 748,50
Jerzy Cieslik 1148580 114 858,00
Piotr Ptuska 1028 768 102 876,80
Jerzy Lubianiec, posrednio 528 925 52 892,50
Maciej Radziwitt 0 0,00
Janusz Nowicki 0 0,00
Razem 14 678 259 1 467 825,90

Zrédto: Emitent

Akcje posiadane tacznie przez Cztonkéw Zarzadu oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej organéw
nadzorujacych Emitenta koniec 2017 r.

Akcjonariusze Liczba akcji Wartosc;lzgimmalna
Zarzad 11 613 269 1161 326,90
Rada Nadzorcza 3064 990 306 499,00
Razem 14 678 259 1 467 825,90

Zrédto: Emitent

Ponadto osoby bezposrednio zarzgdzajgce Funduszem, czyli Pan Sebastian Buczek — Prezes Zarzadu
Towarzystwa i Zarzadzajacy Funduszem posiada 2.000 Certyfikatéow Inwestycyjnych Funduszu oraz Pan
Barttomiej Cendecki — Zarzgdzajgcy Funduszem posiada 130 Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

23. informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po
dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Wedtug wiedzy Emitenta nie istniejg takie umowy.

24. informacje o systemie kontroli programoéw Certyfikatow Inwestycyjnych
pracowniczych

Emitent nie prowadzi programéw przyznawania pracownikom Certyfikatow Inwestycyjnych.

25. informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
emitenta

25.1. informacje o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania
finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata
zawarta ta umowa

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa, do badania sprawozdan finansowych Emitenta za rok
obrotowy 2017 wybrana zostata firma Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.
k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa. Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. jest czionkiem Krajowej Izby Bieglych Rewidentéw wpisanym do rejestru podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym 130.

Umowa o badanie i przeglagd sprawozdan finansowych Emitenta za rok obrotowy 2017 r. zostata zawarta w dniu
19 kwietnia 2017 r.

25.2. informacje o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy oraz za poprzedni rok obrotowy,
odrebnie za: badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustugi poswiadczajace, w tym
przeglad sprawozdania finansowego, ustugi doradztwa podatkowego, pozostate ustugi

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych (Ernst & Young Audyt Polska
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.) za przeglad sprawozdania finansowego Emitenta za pierwsze
potrocze 2017 roku oraz badanie sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2017 wynosi fgcznie
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11 070 zt. W poprzednim roku obrotowym Emitent ponosit takie same koszty wynagrodzenia na rzecz podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, czyli 11 070 zt.

Emitent nie wyptacat wynagrodzenia na rzecz podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego z
innych tytutéw niz wymienione powyze;.

26. omowienie podstawowych zmian w lokatach funduszu, z opisem gtéwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze
portfela (lokat)

Fundusz realizowat swojg polityke inwestycyjng zgodnie z przyjetg strategig inwestycyjng. Przedmiotem
inwestycji w okresie objetym sprawozdaniem byty gtéwnie akcje, obligacje oraz instrumenty pochodne, stuzgce
jako zabezpieczenie czesci akcyjnej portfela funduszu. Fundusz utrzymywat $rednio wysokie zaangazowanie w
akcje (ok. 50%), przede wszystkim spotek o $redniej kapitalizacji. Jednoczesnie fundusz utrzymywat
zabezpieczenie czesci akcyjnej poprzez kontrakty terminowe na indeks WIG20 oraz niemiecki DAX i amerykanski
S&P500. Fundusz posiadat rowniez nieduzg ekspozycje na zioto. W ciggu roku fundusz zwiekszat swoje
zaangazowanie w akcje.

Udziat gtéwnych kategorii lokat w aktywach Funduszu przedstawia tabela w punkcie 2.3 niniejszego
sprawozdania.

27. omoéwienie polityki inwestycyjnej funduszu w raportowanym okresie wraz z
analizg dziatan zwigzanych z realizacja jego celu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego, a polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz
charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz Wartos¢ Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlegac¢ istotnym wahaniom.

Fundusz moze lokowac¢ swoje Aktywa w:

1) papiery wartosciowe,

2) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec o0séb fizycznych,

3) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

4) Waluty,

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
6) Towarowe Instrumenty Pochodne,

7) Instrumenty Rynku Pienieznego,

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Fundusz moze lokowa¢ swoje Aktywa rowniez w:
1) Tytuty Uczestnictwa,

2) Depozyty.

Udziat poszczegodlnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu bedzie zmienny i zalezny od relacji pomiedzy
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow
Funduszu w poszczegdine kategorie lokat, z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych z Ustawy i Statutu.

Fundusz bedzie dazyt do osiggania dodatniej Sredniej rocznej stopy zwrotu w diugoterminowym horyzoncie
inwestycyjnym, niezaleznie od sytuacji na rynkach finansowych, dzieki elastycznej polityce inwestycyjnej oraz
inwestowaniu w rézne kategorie lokat. Stopy zwrotu Funduszu nie powinny by¢ wysoko skorelowane ze zmianami
wartosci indeksow gietdowych. Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Z uwagi na szeroki zakres mozliwosci inwestycyjnych Funduszu, zwraca sie uwage, ze niektore kategorie lokat, w
szczegolnosci w Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne, udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig oraz wierzytelnosci mogg charakteryzowacé sie wyzszym poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz nie bedzie koncentrowat swoich inwestycji na z goéry okreslonych branzach, sektorach i regionach
geograficznych. Aktywa Funduszu bedg inwestowane gtownie w instrumenty wybrane sposrod nastepujacych
lokat:

a) akcje spotek notowanych na GPW,

b) akcje spotek notowanych na innych gietdach,

C) akcje lub udziaty polskich spétek niepublicznych,
d) Instrumenty Pochodne,

e) Instrumenty Dtuzne,

f) Depozyty,

s)] Waluty.

Fundusz moze réwniez lokowaé Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych i
instytucjach kredytowych.
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Ponadto, Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne
emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete, majgce siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez Towarzystwo.

Udziat poszczegolnych kategorii lokat w Aktywach Funduszu, bez uwzgledniania pozycji w instrumentach
bazowych Instrumentéw Pochodnych, bedzie wynosit:

1) Instrumenty Udziatowe — od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu, w tym Instrumenty Udziatowe
emitowane przez spotki niepubliczne — od 0% do 50% wartosci Aktywoéw Funduszu,

2) Instrumenty Diuzne i wierzytelnosci — od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu,

3) Waluty — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu,

4) Tytuty Uczestnictwa — od 0% do 50% wartosci Aktywow Funduszu,

5) Depozyty — od 0% do 50% wartosci Aktywédw Funduszu.

Fundusz moze inwestowa¢ nie wigcej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jedng
instytucje wspodlnego inwestowania, majgcg siedzibe za granica.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w Statucie Funduszu.
Fundusz realizowat inwestycje zgodnie z opisang polityka inwestycyjng. W poczatkowym okresie budowania
portfela inwestycyjnego struktura aktywéw odbiegata od zatozonego w polityce inwestycyjnej modelu. W trakcie

realizowania kolejnych inwestycji portfel inwestycyjny nabierat proporcji zgodnych z zatozong strategig i politykg
inwestycyjna.

28. objasnienie skréotow

bank prowadzacy dziatalno$¢, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Obrocie
lub bank upowazniony do przyjmowania zapiséw dziatajacy w charakterze agenta firmy
inwestycyjnej, zgodnie z postanowieniami art. 79 Ustawy o Obrocie, wspotpracujagcy na

Bank - X DT X .
postawie odrebnej umowy z co najmniej jednym Domem Maklerskim w procesie
przyjmowania zapisdbw na Certyfikaty Inwestycyjne w ramach $wiadczenia ustug
przyjmowania i przekazywania zlecen

Certyfikaty

Inwestycyjne, papiery warto$ciowe emitowane przez Fundusz

Certyfikaty

Emitent / Fundusz QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Towarzystwo /

Spotka — w zakresie Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

pkt 4
\C/;VPW, GP.W w Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie
arszawie

Kodeks spoétek ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz.U. z 2017 r.,

handlowych, KSH poz. 1577, z pdzn. zm.)

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego

Czlonkowie . . ) . .

Konsorcjum podmioty oferujgce certyfikaty inwestycyjne

Depozytariusz depozytariusz, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych

IZFA Izba Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami
Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzgdzania Funduszem, pobierane z aktywow
Funduszu. Wynagrodzenie to skiada sie z czesci statej pobieranej okresowo (optata

Oplata za stala za zarzadzanie) oraz czesci zmiennej uzaleznionej od osigganych wynikéw

zarzadzanie

inwestycyjnych pobieranej jednorazowo na koniec roku (optata zmienna za
zarzadzanie). Opfata za zarzgdzanie stanowi koszt dla Funduszu. Pobrana przez
Towarzystwo opfata za zarzadzanie stanowi przychdd Towarzystwa, nazywany
wynagrodzeniem za zarzgdzanie.

private banking

zindywidualizowana obstuga zamoznego klienta oferowana przez banki

Prospekt, Prospekt

dokument, o ktorym mowa w art. 21 Ustawy o Ofercie, bedacy podstawg emisji

Emisyjny Certyfikatéw Inwestycyjnych
H;tgl\jvse;aléﬁtawao ustawe z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
inwestycyjnych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2018 r., poz. 56, z pézn. zm.)

Ustawa o Ofercie

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
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publicznych (tj. Dz.U. z 2016 r., poz. 1639 z pézn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz.U. z 2017 r.,
poz. 1768 z pdzn. zm.),

Ustawa o Obrocie

Warszawa, 22 lutego 2018 roku

i / /

/// / d

A ys
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r /
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/

/

PiGhPlySka” PawetCichor L
WWiceprgzes Zarzadu iCeprezes Zarzadu

Strona 27 z 27




Oswiadczenie Zarzadu dotyczace rzetelnosci sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta

Zarzad spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedacej organem QUERCUS Multistrategy
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej ,Fundusz”) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne
sprawozdanie finansowe Funduszu za rok 2017 r i dane poréwnywalne, sporzgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowg i finansowg Funduszu oraz jego wynik z operacji, oraz ze roczne sprawozdanie z dziatalnosSci
Emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.
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Warszawa, 22 lutego 2018 roku
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Oswiadczenie Zarzagdu dotyczace podmiotu uprawnionego do badania rocznego sprawozdania
finansowego

Zarzad spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedgcej organem QUERCUS Multistrategy
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania i przegladu sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2017 r., zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania,
spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami zawodowymi.

Warszawa, 22 lutego 2018 roku
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Deutsche Bank .

Warszawa, dnia 22 lutego 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej
,Funduszem”), zarzadzanego przez QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywdw zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych, jak tez pozytkdw
z nich wynikajacych, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. s zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

E

Jacek Pbpio%ek
L €

Prokuf/ént Petnomoahik

Deutsche Bank Polska Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr 0000022493. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 2 651 449 384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP 676-01-07-416.
www.deutschebank.pl











