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

Subfunduszu QUERCUS Ditay Krétkoterminowy za okres od dnia 01 stycznid@@oku do dnia 31 grudnia 2018 roku, na ktoredskise:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegow
. Zestawienie lokat spagdzone na dzie31 grudnia 2018 roku w kwocie 9 835 tys. ztotych.
. Bilans sporzdzony na dzig 31 grudnia 2018 roku, ktory wykazuje aktywa nettkwocie 15 310 tys. zlotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zstigc2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku, wykg@zuujemny wynik z
operacji w kwocie -10 240 tys. zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 yekikazujce
zmniejszenie stanu aktywow netto o keve22 810 tys. ztotych.
6. Noty objaniajace.
7. Informacg dodatkovy.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfundu$ERQUS Dhiny Krotkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018 r. dia 84.12.2018 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

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

Na dzieh 31.12.2018 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFICiel@he § nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r. dizieygpod nazw QUERCUS Selektywny)
QUERCUS Agresywny

QUERCUS Dtuny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dziataj pod nazw QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018
dziatapcy pod nazw QUERCUS Turcja)

QUERCUS Obligacji Skarbowych (do dnia 28.12.2018 ialdjacy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym nniez sprawozdaniem finansowym)

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

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ogrargenia inwestycyjne Subfunduszu

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

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

1. Instrumenty udziatowe - 0% waétd aktywow,

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

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

4. Depozyty - nie wicej niz 50% wartéci aktywow

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

Towarzystwo zarmdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotkeyjkle
Siedziba Warszaw

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

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

Data wpist 10 wrzénia 2007 rok
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfundu$ERQUS Dhiny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018 r. dia 84.12.2018 r.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu oleepkegs od 01.01.2018 roku do 31.12.2018 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2018 roku.

Dane poréwnywalne: od 01.01.2017 roku do 31.12.20Rd.ro

Zatozenie kontynuowania dziatalngci

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

Dane identyfikujace podmiot dokonucy badania sprawozdania finansowego

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je r@nicujacych

Subfundusz zbywa nagtujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

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

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

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

Warszawa, 13 marca 201!
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand§ERCUS Dhany Krotkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018orddia 31.12.2018 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtowna

31.12.2018 31.12.2017 |
Warto §¢ wg ceny Wartp $¢ na dziei Utdziat w aktywach Warto §¢é wg ceny Wartg $¢ na dzien Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zi tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00 29 277 34 398 88,55
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 wartiowe 9774 9835 42,82 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spétkach z ograniczemdpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania mag siedzib za granig 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelngci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomdci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
[RAZEM 9774 9835 | 42,82 | 29 277| 34 394 88,56

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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2) Tabele uzupetniajce

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfandd§ERCUS Dtany Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018orddia 31.12.2018 r.

TTATTOSTITY
Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin wykupu Warunki n\cl)vr:irlt'l(;lsrcla Liczba :::nz;;vga Wygzelg A Udziat w aktywach
papiery iy 24 emitenta wykup oprocentowania Y Y L
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 9800 16 550 9774 9835 42,82
WZz0120 | PL0000108601 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie SkarmBava Polska 2020-01-25 1,78 % - zmienfie 190 1%0 1p1 1452 0,66
MILLENNIUM 21042020 | PLBIG0000446 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S|A. oléka 2020-04-21 2,79 % - zmienrle 75 75p 7944 7%8 3,30
WZz0121 | PLO000106068 Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbrBawva Polska 2021-01-25 1,78 % - zmienfie 15(0 15p0 1909 1520 6,62
KRUK AB1 24032021 | PLKRK0O000390 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu GPW w View KRUK S.A. Polska 2021-03-24 4,87 % - zmienfie 790 7500 748 749 3,26
WZ1122 | PL0000109377 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie SkarbBava Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienfie 190 1%0 1p1 151 0,66
WZz0124 | PL0000107454 Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbBava Polska 2024-01-25 1,78 % - zmienpie 400 4 0po 3986 4018 17,49
WZz0524 | PL0000110615 Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbrBava Polska 2024-05-25 1,79 % - zmienpie 10q¢o 10po Q7 8 99 4,35
WZz0126 | PL0000108817 Inny aktywny rynek TBS Poland SkarbBava Polska 2026-01-25 1,78 % - zmienfie 1500 15p0 1478 1489 6,48
0,00
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 300 302 303 1,32
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 7 500 748 749 3,26
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 8 000 7970 8 025 34,94
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 750 754 758 3,30
PODSUMOWANIE 16 550 9774 9 835 42,82
3) Tabele dodatkow:
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
L. Warto $¢ wedtug .
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba Wartosé weQ}ug ceny wyceny na dzié Procentowy ud’z ial
nabycia b w aktywach ogéten
bilansowy w tys.
Papiery wartéciowe gwarantowane przez Ski Obligacje Skarbu Ratwa, Bony Skarbow
plery 9 P gacy Y ‘ 8300 8272 8328 36,26
Paistwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartas¢ na 31.12.2018
w tys. zt %
brak 0 0,00
RAZEM

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA

Nie dotyczy.

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

NALE ZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.

W ART.107 USTAWY

JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand§ERCUS Dhiany Krotkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018orddia 31.12.2018 r.

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

01.01.2018- | 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

I Przychody z lokat 1021 171y
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 604 1 054

2. Przychody odsetkowe 24 2]

3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0

4. Dodatnie saldo edic kursowych 393 641

5. Pozostate 0 1

Il Koszty funduszu 1631 2 65(
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 869 1 591

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 70] 99

4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 18 14

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunko#e 19 19

7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0

8.  Ustugi prawne 0 0

9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Koszty zwizane z posiadanem nieruchaitio 0 0

12. Ujemne saldo edic kursowych 520 774

13. Pozostate 136 157

- podatek od dywidend 132 144

I Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
\Y% Koszty funduszu netto ( II-11l) 1631 2 65(
V Przychody z lokat netto (I-IV) -610) -939
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -9 630 1121}
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym -4 504 8 024

Z tytutu ré@nic kursowych -4 374 -954

2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: -5 123 318y
Z tytutu ré@nic kursowych 3947 1824
| VI Wynik z operacji (V+VI) -10 24( 10 278
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) | -47,73 29,81;

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami offjéajacymi oraz informacj dodatkova,
ktore stanowy integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCHy Rildtkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzieh 31.12.2018 - w tysicach ziotych

31.12.2018 | 31.12.2017 |
' Aktywa 22 966 38 846
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 13129 4047
2. Nalendsci 2 401
3. Transakcje przy zobow#aniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9077 34 398
diuzne papiery wartziowe 9077 0
5. Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 758 0
diuzne papiery wartziowe 758 0
Nieruchoméci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I Zobowizania 7 656 726
1. Zobowijzania wiasne subfunduszy 7 656 726
2. Zobowjzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
ln Aktywa netto (I-1) 15 310 38 120
v Kapitat funduszu 52 472 65 041
1. Kapitat wptacony 916 717 896 638
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -864 245 -831 597
\ Dochody zatrzymane -37 161 -32 041
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -12 025 -11 414
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(stratapycia lokat -25 136 -20 627
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1 5120
Vil Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 15 310 38 120
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 214 325,857908 343 815,63102
Wartas¢ aktywow netto na jednosghiczestnictwa kategorii A (w zf) 71,43 110,87

Niniejszy bilans naley analizowa tacznie z wprowadzeniem, notami objéjacymi oraz informacj dodatkovs, ktére stanowi integralny czg$¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandQ§ERCUS Diany Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018orddia 31.12.2018 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzgdzone za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w 4gsich ziotych

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

|. Zmiana Warto $ci Aktywow Netto

1. Wartai¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprdawczego 38 120 52 626
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razewtym: -10 240 10 278
a) przychody z lokat netto, -610 -933
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -4 508 8 024
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat -5122 3187
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -10 240 10 278
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razemtym: -12 570 -24 784
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 20 079 56 224
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapizaytutu odkupionych j.u.) 32 649 81 008
6. taczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawdBsh5) -22 810 -14 506
7. Wartas¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozdawczego 15 310 38 120
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 26 510 48 274
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie wpeaglawczym, w tym: -129 489,773112 -230 537,646015
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 199 895,877930 544 492,580630
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 329 385,651042 775 030,226645
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -129 489,773112 -230 537,646015
2. Liczba jednostek uczestnictwa naragtajod pocatku dziatalngci funduszu, w tym: 214 325,857908 343 815,631020
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 8 199 285,197944 7 999 389,320014
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 984 959,340036 7 655 573,688994
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 214 325,857908 343 815,631020
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -

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

1. Wartd¢ aktywdw netto na jednosthiczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavezzego 110,87 91,63
2. Wartas¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 71,43 110,87
3. Procentowa zmiana wasit aktywoéw netto na jednosthuczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) -35,57% ,00%
4. Minimalna warté¢ aktywow netto na jednosghkiczestnictwa 71,39 82,57
w dniu 2018-12-27 2017-01-11
5. Maksymalna wart@ aktywdw netto na jednostkiczestnictwa 113,40 118,25
w dniu 2018-01-26 2017-09-15
6. Wartas¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresi@spzdawczym 71,43 110,87
w dniu 2018-12-31 2017-12-31
[Iv. Procentowy udziat kosztdw funduszu wéredniej wartosci aktywdw netto, w tyr: 6,15% 5,49%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,27% 3,30%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotownaazcych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,26% 0,20%
4. Procentowy udziat optat zgdaanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,07% 0,04%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie uaglowdici 0,07% 0,04%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie gwania aktywami funduszu - -

Z uwagi na rénorodnai¢ czynnikdw majcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikdwydaFE| nie jest w stanie oszacofvdosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto niabnalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofsjéajacymi oraz informaej dodatkovy,
kt6re stanowd integralry czes¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowgi Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustaw z dnia 29.09.1994 r. o rachunkaied(Dz. U. z 2018 r poz. 395, z i zm.

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnyzarizdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz2.2018 r., poz. 56, z pd. zm.)
Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w spearczegdinych zasad rachunkéeidunduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozpdeeniem. Fundusz stosuje zasady rachunkowsstalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDAN FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato spdzone w ¢zyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane tysiacach ztotych, chybae zaznaczono inaczej.z8 charakter i istotn& danej pozycji wymaga innej
doktadndgci - fakt ten odnotowany jest w notach dinjmjacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wénitev tysigcach ztotych mize powodowad réznice w
wartascach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikaj z zaokyglen, ktdre nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku dgnaiétwv brutto Subfunduszu.

Na dzie bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Sutsfuszu, obejmygy:
1) przychody z lokat netto - stanawe ré&nice pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanegiwaystraty) z wyceny lokat.
Na dzier bilansowy przyjto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do sprawozflaaizsowego, zestawienie lokat, bilans, rachunek wynikyperacii, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objéniajace i informac§ dodatkows. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2018 - 31.12.2018

B. UUMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone eddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1 Operacje dotyexe Subfunduszu ujmujegsiv ksieggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz
2 Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz nazjednego z Subfunduszy ujmuije i ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego omgm
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast skfadlukat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz I8ldbfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje siw ksiegach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostatearte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio vealaalbo umowie.
3 Nabyte sktadniki lokat ujmujeeiv ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiagegre nabycia réwa zero.
5  Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki megre nabycia wynikaica z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat, w zamian za ktére zgstat
otrzymane, skorygowaro ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piaré.
6  Zmiarg wartcici nominalnej nabytych akcji, nie powodigh zmiany wysokéci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si ewidencji analitycznej, w
ktérej dokonuje si zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkovezjycnabycia.

IN

7 Zysk lub stra¢ ze zbycia lokat wylicza gi metody "najdrazsze sprzedaje sijako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysoko
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaektyefej stopy procentowej, najwigzej bigacej wartgci ksiegowej (nie stosuje sido
sktadnikéw lokat bdacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa wsck C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

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

9 W przypadku gdy jednego dnia dokonanéransakcije zbycia i nabycia danego sktadnika lokgiierwszej kolejngci ujmuje sé nabycie sktadnika.

10 Nalezng dywidend: z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmeigew ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kursiwiegkdniajacy wartgci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawotdrymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnyimuje st w
ksiggach rachunkowych w dniu nggtiym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje 8a zbyte, wedtug warfoi rownej zero, w dniu naginym po wygénicciu tego prawa.

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

14 Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundyszuje st w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

15 Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potwiemia zawarcia transakcji, uwzglnia st w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowkah.

16 Operacje dotyce Subfunduszu ujmuje ¢siw walucie, w ktérej § wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wgredniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na diieje¢cia tych operacji w ksigach Subfunduszu. 2eli operacje dot. Subfunduszg wyrazone w walutach, dla ktérych
NBP nie ustala kursu — ich wastookresla si w relacji do kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia tiejs kupna papieréw wargiowych denominowanych w walucie obcej nie stanpwi
lokat Subfunduszu a ichg¢gie w ksikgach nasipuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowigzaniz i naleznosci Subfundusz wynikajace z zawartycl transakcj kupne lub sprzeday waluty w zwiazku z rozliczeniam walutowym kupne lub
sprzeday papieréw wartéciowych wycenia i od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wediteginiego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczeg6lngci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odzajieh papieréw warta@iowych, wycenianych w wartei godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe odtlblankowych naliczagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
c¢) dodatnie saldo ehic kursowych powstate w wyniku wycessodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowgzaa w walutach obcych.
20 Koszty Subfunduszu obejmuyv szczegélngci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zgizanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytdw kypaek zacignietych przez Subfundusz oraz wastozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentow dhanych) rozlicza si w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy praveey),
¢) ujemne saldo edic kursowych powstate w zaiku z wycen srodkéw piengéznych, nalénosci oraz zobowjzaa w walutach obcych

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

22 W kazdym dniu wyceny tworzy girezerv¢ na przewidywane wydatki. Platéw z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszajprzednio utworzanrezervg.
Limitowane koszty operacyjne sjmowane w wysoki nie przekraczafej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczanakjgstego dnia wyceny od
wartasci aktywdw netto z poprzedniego dnia wyceny lubmuuej podstawy édacej zmieng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy sirezerve na czs¢ stah i zmienry wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ng&stah wynagrodzenia za zajgzanie
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obliczana jest w wysokai nie wyzszej niz 0.8% w skali roku od warfci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezetavazs¢ zmienry
wynagrodzenia za zagdzanie obliczana jest w wysalad nie wyzszej niz 10% wzrostu wartei aktywow netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa
ponad stop odniesienia rown 0%, nie wyszej niz 0,5% wartdci aktywéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa. Rezerwa naliczana jest od
wartasci aktywdw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa z bigcego dnia wyceny po uwzginieniu rezerwy na e%¢ stak wynagrodzenia i przed
uwzgkdnieniem rezerwy na ¢& zmienny wynagrodzenia.

24 Towarzystwo pobiera opfatdystrybucyjm, optat wyréwnawcz oraz optag umorzeniowy w wysokdci zgodnej ze Statutem. Opfaty te stangwi
zobowgzanie wobec Towarzystwa — nig gmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwiyzane bezpaednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywanevatdici z aktywéw Subfunduszu. deli koszty obcizaja Fundusz w caki
- partycypagj danego Subfunduszu w tych kosztach obliczaaipodstawie stosunku Waitd Aktywéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu
Dzien Wyceny poprzedzagy dzier ujecia zobowjzania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiecavpizbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji eimja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wéeto
transakcji danego Subfunduszu w wéetdransakcji ogétem.

26  Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest fizigcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpdnii@
subrejestrze (z tynve na potrzeby okéenia wartgci aktywow netto na jednosgkuczestnictwa w okrgonym dniu wyceny nie uwzgtnia st zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikgych z zapiséw w subrejestrze uczestnikow Subfundwsdniu wyceny).

27 Wszystkie zobowkania zwjzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczes@mistwazane § w kwocie wymagajcej zaptaty.

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zob@aih i wyniku z operaciji
Dniem Wyceny jest dzig na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Rapigvartgciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporzdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wycetywlkv Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
wartasci zobowhzan Funduszu oraz zobowdan Funduszu zwizanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Weirtaktywoéw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartasci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia WatbAktywow Netto Subfunduszu na Jednosticzestnictwa, a tade ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wastd Aktywow Subfunduszu i Warkei Aktywow innych Subfunduszy. Wargé Aktywéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartasci Aktywdw Netto Subfunduszu i Wagai Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowjzania ustala gsiwedtug wiarygodnie oszacowanej waitogodziwej z zastrzeeniem pkt I, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-
2,4i5.
Il. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnggnku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktuemyane s nastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje

2) warranty subskrypcyjn

3) prawa do akgj

4) prawa pobort

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

6) listy zastawni

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

9) certyfikaty inwestycyjni

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze racgae lub instytucje wspdlnego inwestowaniago@jsiedzib za granig,

11) instrumenty rynku pieginego

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

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

2. Wartcs¢ godziwg skiadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymnrynku, jezeli Dzieh Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznaczagswedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonegaktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notogiagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamdai@ — w oparciu o kurs zamkggia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku wizie dos¢pny kurs zamkricia — w oparciu o ostatni kurs dgshy o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowiagtych bez odgbnego wyznaczania kursu zaméeia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dogpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notoyeanolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kiesimolitego, a jeeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku niglbie dos¢pny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu otioskairs dos¢gpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawartgadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen olwaté danym sktadniku lokat jest znacp niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadamistdmgmi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosigi@onizsze metody wyznaczania wastogodziwej:
1) przyjmuje st wartds¢ wyznaczon zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku
2) jezeli niedos¢pne g wartdsci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danymadsiku lokat jest znagzo niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny pnzyg s¢ wartai¢ wyznaczon w oparciu o kurs fixingowy,

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

4. W przypadku, jeeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na samynku, warté¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si wedlug ostatniego dogtnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgaduist. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzeeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie iy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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5. W przypadku wysipienia szczegdlnych zdarzéub pojawienia sj istotnych komunikatéw zwizanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notap.)
mogicych mig wptyw na wycer sktadnikoéw lokat, warté sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego gmstgo kursu koryguje siw
celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej waitgodziwej, w ten spos6be przyjmuje sj wartdi¢ ustalorn zgodnie z poriszymi zasadami:

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

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

3) jezeli niemaliwe jest oszacowanie waro sktadnika lokat wedtug powgzych metod, wartd tego sktadnika okrda sic na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nietiacego s¢ istotnie sktadnika, w szczegékum o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody oklenej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatni dostpna wartcs¢ sktadnika lokat, skorygowano wartgi¢ adekwaty do
biezacej sytuacji emitenta, ustalerprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalneggosz wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszejdwey i
wiary.

6. W przypadku sktadnikéw lokateblacych przedmiotem obrotu nageej niz jednym aktywnym rynku, warfcia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z porsizymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonujezsia koniec kadego kolejnego miegta kalendarzoweg

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany woén obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostgtmpetnego miegta kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jetitenie na aktywnym rynku na terytorium RzeczpospolitdgKej i za granig kryterium wyboru rynku
gtébwnego jest mdiwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier wagciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, kidigy pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnego ¢mage:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczeg6lnych rynkéunial rozpocgceia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynaesbbrét papierem wartciowym, wyboér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrat@poszczegoélnych rynkach
z dnia pierwszego notowania.
lll. Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych na aktym rynkt
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyaeraig nastpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym ry
1) akcje
2) warranty subskrypcyjn
3) prawa do akgj
4) prawa pobort
5) kwity depozytowe
6) instrumenty pochodr
7) listy zastawni
8) diwzne papiery warticiowe, w tym obligacje zamient
9) jednostki uczestnictw
10) certyfikaty inwestycyjn
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze récgae lub instytucje wspdlnego inwestowaniagoajsiedzib za granig,
12) depozyty
13) waluty nie bdace depozytam
14) instrumenty rynku pieginego,
15) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikagcym z akcji,
16) inne papiery wartgsiowe inkorporujce prawa magkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacignigcia diugu.
2. Wartas¢ skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowahya aktywnym rynku wyznacza;sk zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposob:

1) W przypadku dhanych papieréw wartciowych, listdbw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego krdacych papierami wart@iowymi oraz innych papieréw
wartasciowych inkorporugcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacagniecia diugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z ugdigieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wéetpjezeli ich utworzenie okze sk konieczne,
przy czym skutek wyceny zalicza sidpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztdsewkowych.
2) diuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodrieisle powihzane z wycenianym papierem giym to warté¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniegdati@go instrumentu finansowego modelu wyceny wnighjac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6linych wbudowanych instrumentéw paeich, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodnegneisle powigzane z wycenianym papierem ghym, wéwczas wartg wycenianego
instrumentu finansowegg:bizie stanowd sun wartaici diuznego papieru warssiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) agzonej przy
uwzgkdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wéetavbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyadparciu o modele wigiwe dla
poszczego6lnych instrumentéw pochodnych zgodnie ¥/pkttymze jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nieentiy¢
wiarygodnie okrélona to taki instrument wyceniagsivedtug metody okidonej w punkcie a);
3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wediagtaici godziwej spetniaicej warunki wiarygodnéi, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
IV. Szczegblne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniagsipocawszy od dnia zawarcia umowy kupna mejakorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopgeptowej, z uwzgidnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wéetp jezeli ich
utworzenie okze st konieczne.

2) Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wasmowych, przy zobowgzaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniaspoczawszy od dnia zawarcia umowy sprzegia
metod, korekty r&nicy pomidzy cerm odkupu a censprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3) W przypadku przeszacowania skfadnika lokat dotychczasemigoego w wartei godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — wastogodziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na daigrzeszacowania, nowo ustaipekorygowan cer; nabycia tego skladnika i stanowi podstado wyliczea
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W sgélrexci w wyzej wymieniony spos6b wyceniaesituzne papiery wartéciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

4) Nalenosci z tytutu udzielonej poyczki papieréw wartéciowych wycenia s wedtug zasad przgfiych dla tych papieréw wargoiowych.

5) Zobowhzania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przytych dla tych papieréw wartoiowych.
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V. Metody wyznaczania warfoi godziwej

1.

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

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokg&dlone pongdzy niezalenymi od siebie i nie powzanymi ze sobstronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdi#sometod porownywalnych spétek gietdowych oraz metgbréownywalnych transakciji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdrionetod zdyskontowanych przeptywéw pieanych,

d) metody ksigowe, a w szczeg6lhoi metod skorygowanej wartei aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich Wavtyznacza si przy uzyciu modelu, uwzgidniajacego w szczegélrigi wartcsé¢ godzing
akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugaych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich wad® wyznacza s na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku cemy&niacego s¢ istotnie sktadnika, w
szczegdInéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w peaiiu gdy nie mena wskazéa takiego sktadnika lokat, wedtug waktm godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich watowyznacza si na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku cemygva wartdciowego, w zwjzku,
z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw wasiowych inkorporujcych prawa majtkowe odpowiadaice prawom wynikaicym z akcji, za wyjtkiem spoétek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza si wedtug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pht4)l w zalenosci od
charakterystyki papieru wagciowego;

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

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwegtyych i tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez fundusagraniczne lub instytucje wspdélnego
inwestowania mape siedzilp za granig — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszowartas¢ aktywéw netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzgtinieniem zdarzaemajacych wptyw na ich warté godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wastbaktyw6w netto na jednostk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut usheictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o feodgceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumerdv szczegolni w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakgjiniany walut, stop procentowych — wedtug modelyskdntowanych przeptywéw piegiinych;

9) w przypadku walut nie dgacych depozytami — ich war§é wyznacza si po przeliczeniu wedtug ostatniego dgstegosredniego kursu wyliczonego na Dzie
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzgjdnianych przy wyborze jednej z metod estymaciji, aykid mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokaktérych mowa w ust. 1 pkt :
naleza:

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

2) charakterystyka (profil dziataléc) oraz zatéenia dotyczce dziatania spétki,

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

4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt eryieny sktadnik lokat, zawartych przez podmioty tredgtace niezalenymi od siebie i
nie powigzanymi ze sopstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posidadeygodne informacje,

5) wielkas¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustakne porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wycergdstosowane w sposobagity. Kazda
ewentualna zmiana wycenydizie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pigmv@otroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu igppbnym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w praypady zmiany zostaty wprowadzone w
drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétroczrjganostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu kqamnym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w wabltabcych

1.

2.

3.

Aktywa oraz zobowgzania denominowane w walutach obcych wycengduh ustala w walucie, w ktorejasnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy rie s
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérgpenominowane.

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

Wartas¢ aktywdéw notowanych lub denominowanych w walutati,ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursureska sk w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu zbytych loke 0 40C
z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnict 0 0
z tytutu dywidend 0 1
z tytutu odsete 0 0
z tytutu posiadanych nieruchoui 0 0
z tytutu udzielonych poyczel 0 0
pozostat 2 0

Razem 2 401
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NOTA 3
Zobowigzania (w tys. PLN) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu nabytych aktywé 6 84( 0
z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ do odkupu 0 0
z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 0 0
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 762 612
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
z tytulu wyemitowanych obligaciji 0 0
z tytutu krétkoterminowych pyczek i kredytow 0 0
z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub peczea 0 0
z tytulu rezerw 48 10z
pozostate, w tym: 6 11
- optaty dla depozytariusza 6 8
- zobowizania z tytutu podatkow 0 3
- optaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjch i ogtoszé 0 0
Razem 7 656 726
NOTA 4

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

Warto$é na 31.12.2018

Warto$¢ na 31.12.2017

Waluta / Ban w walucie  w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S 10 27 10 27 4047 404
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 663 2 853 0 0
CHF Deutsche Bank Polska S.A. 0 1 0 0

Razem 13 12¢ 4 04

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIONMSRODKOW PIENEZNYCH UTRZYMYWANYCH

Srednia wartos¢ w okresie
01.01.2018 - 31.12.2018

Srednia wartos¢ w okresie
01.01.2017 - 31.12.2017

w tys. PLN w tys. PLN
Sredni starkrodkéw pienéznych? 2415 2 27¢
Razem 241 227

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

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuja.

NOTA 5

Ryzyka

1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - waséogodziwe

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéctsktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmiamgnkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzdiich spadaj, a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowych gestyumentéw dhanych rosg.

Ryzyko stopy procentowej zalgod czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkostopy dochodowei. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tym
wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Inzsia stopa odsetkowa i stopa dochod@mivimstrumentu, tym wisze jest ryzyko stopy procentowej. Bhe papiery
wartasciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowasniszszeg6lnie obgione ryzykiem zmiany wargoi godziwej wynikajcym ze zmiany poziomu stop

procentowych.

31.12.201 31.12.201

Aktywa obchzone ryzykiem wartéci godziwej wynikagcym ze stopy procentowej

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pigie

tys. PLN 0 o
% 0 o

W przypadku dtanych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentéwarystpuje ryzyko przeptywéw pieainych wynikajice ze stopy procentowej, ktéra
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w apanginkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentoyagetoduje ryzyko przeptywow pieginych

zwigzanych z wysokiia wyptacanego kuponu.

31.12.2018 31.12.2017
Aktywa obchzone ryzykiem przeptywow pieginych wynikajcym ze stopy tys. PLN 9 835 =
procentowej % 42,82 -
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2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zyziane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko @énia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpéci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku wénitaktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeleim zobowgzan wynikajacych z kontraktéw
finansowych przez emitentéw papieréwiyich, payczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierangtsansakcje. Ryzyko obignia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktyw6w netto Subfunduszu spowodowane #bmiem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub emRyizyko rozpgtosci kredytowej to ryzyke
spadku wartéci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianarmigtosci kredytowej dla emisji, czyli ihicy miedzy cenami instrumentéw dtoych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emétw o rénych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkiepiprow dhinych, ktérych
emitentem ginne podmioty ni Skarb Pastwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uieae jest za nieistotne. Na dzigporadzenia sprawozdania emitentami innymi
niz Skarb Pastwa byli: KRUK S.A., Bank Millennium S.A. Ryzykondazane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéwdkesSubfunduszu nieistotne. Na
dzieh bilansowy oraz na daiepodpisania sprawozdania nie ma przestanek do stveieia rwatej utraty wartei papieréw nienotowanych.

31.12.2018 31.12.2017
Maksymalne obaizenie ryzykiem kredytowym na dZiéilansowy w przypadku gdyt
strony nie wypetnity swoich obowikéw (bez uwzgidnienia wartéci godziwej tys. PLN 1507 =
dodatkowych zabezpieaze % 6,56 -
31.12.2018 31.12.2017
tys. PLN 1507 -
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegblkategoriach lokat % 6,56 -

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obaizone g aktywa i zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcygryk® spadku wartei aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiejegshku do walut obcych.

31.12.2018 31.12.2017
Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 33 155
% 0,00 85,35

W tabelach powsej prezentowaneadylko wartgci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowkku okr&lonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lip€d.2 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziataldci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.2047 r., poz. 1444) Towarzysto informuje, do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosiq ekspozygj AFI wykorzystupc metod zaangaowania i metod brutto.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajtej Data 31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warggiowego pozycji pozycji zapadalnéci wtys. PLN  Data odkupu wtys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentowamesktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny prezgane g w zobowazaniach

31.12.2018 31.12.2017

Nazwa papieru warfgiowego w tys. PLN w tys. PLN
Brak Wartas¢ nominalna 0 0
0 0

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

Transakcje przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie r@stie przeniesienie na Subfundusz praw wtésiiayzyk.

31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warggiowego Data odkupu wtys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 —0
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NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2017 roku Funduszadiegat kredytéw i payczek oraz nie udzielat pgczek.

NOTA 9
Waluty i r6 znice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatemvg walut i po przeliczeniu na walupolsks (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2018 Warto$é¢ na 31.12.2017

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 0 0 941 3925
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 0 0 31181 28 796
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym GBP 0 0 92 434
srodki na rachunku bankowym EUR 663 2853 0 0
srodki na rachunku bankowym CHF 0 1 0 0
Razem 2854 33155

Pozostate pozycje bilansy & PLN

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 -  01.01.2017 -

kategorie lokat Waluta 31.12.2018  31.12.2017
Akcje EUR 537 8
Akcje CHF 144 0
Akcje GBP 11 0
Razem 692 8

Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -

kategorie lokat Waluta 31.12.2018  31.12.2017
Akcje EUR 0 0
Razem 0 0

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -

kategorie lokat Waluta 31.12.2018  31.12.2017
Akcje EUR -4 0
Akcje TRY -5 062 -9 554
Razem -5 06¢ -9 55¢

Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -

kategorie lokat Waluta 31.12.2018  31.12.2017
Akcje EUR 73 -73
Akcje TRY 3874 1897
Razem 3947 1824

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

Kurs w
Waluta stosunku do zt
Euro EUR 4,3000
Funt brytyjski GBP 4,7895
Frank szwajcarski CHF 3,8166
Lira turecka TRY 0,7108

NOTA 10
Dochody i ich dystrybucje
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.R.N)

01.01.2018 - 01.01.2017 -

Kategorie lokat 31.12.2018  31.12.2017

Akcje -4 26¢ 8 02¢
Prawa pobor 13 0
Instrumenty pochodi -258 0
Razenr -4 50¢ 8 02¢

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -
Kategorie lokat 31.12.2018  31.12.2017

Akcje -5122

3187

Razemr -5 12z

318

Strona | 15



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfundMdBERCUS Dhany Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2018 r. dia ¢1.12.2018 r.

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania docho

NOTA 11
Koszty Subfunduszt

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodritagem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty dsokgci limitow, dotyczce kosztéw Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztéw badania i pidégl sprawozdafinansowych, szczegétowo opisanych w statucie tisad.

01.01.2018 - 01.01.2017 -

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2018  31.12.2017
brak 0 0
Razem 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

Wynagrodzenie state 868 1592
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0
Razem 86¢ 1592
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict\
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 5310 38120 52 626
Wartas¢ aktywdw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. I(IN)P 71,43 110,87 91,63

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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6.

1

2)

3)

4)

5)

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczcych zdarzeniach dotycacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bigacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdafzdotyczcych lat ubiegtych, ktére powinny zoétajete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znacacych zdarzeniach jakie nasipity po dniu bilansowym, a nieuwzgédnionych w sprawozdaniu finansowym.

Od dnia bilansowego do momentu spolzenia niniejszego sprawozdania nie wyay istotne zdarzenia, ktére naddoby up¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktérych by nie uwdgiono.

Zestawienie oraz obj&nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwrywalnych danych
finansowych a uprzednio sporadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

Dokonane korekty bkdéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje

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

Uwzgledniajac zakres dziatalni, a w szczegdlni zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnycbwarzystwo nie identyfikuje ryzyk zazanych
z tzw. twardym Brexitem magym potencjalnie nagpi¢ 29 marca 2019 roku.

W szczegélInéi:

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

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

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO S$CI ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZA OKRES OD 01.01.2018 ROKU DO 31.12.2018 ROKU

Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wagbkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwesdtycji (wartg aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-35,57%. W analogicznym okresie roku poprzedniggpa zwrotu z inwestycji wyniosta 21%. Spadek
stopy zwrotu wynikat gtéwnie z pogorszenie sytuagjigietdzie w Stambule oraz deprecidiry, ktéra byta gtéwr waluty inwestycji w pierwszych
miesicach 2018 roku. Drugi kwartat @ki przebudowie portfela przyniést stabilizecj

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-4508 tys. zt co w poréwnaniu z wadia zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 8024 tys. zt, dato 156% spadekolg]j biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozitgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -5822 zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundisaestycyjnego naphyly aktywa o wartéci 20079 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 32649 tys. zt.

Wartas¢ opfaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wtiesprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjn, ktéra zostata zmieniona z patidem drugiego kwartatu.
Przedmiotem inwestycji w pierwszym kwartale bytpwhie akcje turekcich spétek, zasione spétkami notowanymi na gietdach europejskiatrugim
kwartale 2018 roku. Krajem o najiszej ekspozyciji w drugim kwartale statyg dliemcy. Zmiany w strukturze portfela pozwolity wécksz
dywersyfikacg ryzyk. 28 grudnia 2018 roku, Subfundusz po raejkgl zmienit swaj polityke inwesytycyjr. Od tego momentu nazywa PUERCUS
Diuzny Kroétkoterminowy i inwestuje tylko w instrumendjuzne.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

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

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

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

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczy:

1. sytuagj na GPW w Warszawie i innych gieldach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuszg inwestycyjne, wielko
aktywéw pod zargdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konducji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundpgavestycyjnych,
wielkos¢ aktywéw pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;

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

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

Ryzyko ptynnosci — ryzyko braku madiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zi@ego wplywu na cendanego instrumentu.
Ryzyko operacyjne— ryzyko zwizane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw
wewrktrznych lub zdarziezewretrznych, co mge wplyraé na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko koncentracji aktyw6w — ryzyko zwizane ze zbyt wysakkoncentragj aktywow na okrédonym rynku lub segmencie rynku.
Ryzyko kurséw walutowych— ryzyko waha kursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

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

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

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

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

Catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.
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Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spziaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagych decyzje inwestycyjne dotygz portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobormvagaeym funkcje z
zakresu zarglzania ryzykiem oraz osobom wykoneym czynnéci nadzoru zgodrigi dziatalngci towarzystwa z prawemadznie 9 pracownikéw,
wyniosta 4 523,0 tys. zt, co stanowito 52,39 % oatkej kwoty wynagrodz W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo czs¢ zmienn stosuje si
zar6wno kryterium finansowe oparte na udziale prexika w wypracowanej optacie zmiennej subfunduseui jniefinansowe, ktére wptywapa ocen
pracy pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadki

alternatywnego funduszu inwestycyjnego postuggpego s¢ nazwa "EuVECA"
Nie dotyczy.

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w

przypadku alternatywnego funduszu inwestycyjnego pstugujacego s¢ nazwa "EUSEF".
Nie dotyczy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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