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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2016 roku Subfunduszu QUERCUS Agresywny (,,Subfundusz”), wydzielonego w
ramach QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”),
z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, na ktére skladajg si¢ wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016
roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty objasniajace iinformacj¢ dodatkowa (,,zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkéw
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”)
zarzadzajacy Funduszem i reprezentujgcy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelna
prezentacj¢ zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za niezbedna
dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalgczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewident6w z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob,
aby uzyska¢ wystarczajaca pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujagc oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Subfunduszu, wcelu zaprojektowania odpowiednich w danych
okolicznos$ciach procedur badania, nie zas wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa zarzadzajacego Subfunduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci
szacunkowych, jak réwniez oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Wyrazamy przekonanie, Zze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia
podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia

31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujagcymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do uczestnikow Funduszu

Nasza opinia z badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji
Zarzadu Towarzystwa skierowanej do uczestnikéw Funduszu (,,List Towarzystwa”).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,rozporzadzenie™) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
zobowiazany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spetniat wymagania przewidziane w
rozporzadzeniu.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w
nim zawarte uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 rozporzadzenia iczy sa one zgodne z
informacjami zawartymi w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i sg zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Os$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu zostalo dotgczone do polaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, o ktorym
wydali$my opini¢ z dniem 23 lutego 2017 roku.

Warszawa, dnia 23 lutego 2017 roku

Juczowy Bjegly Rewident

@ ]h (7- Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
M4ia Ma:zbela spéika komandytowa
Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr 11942

dzialajacy w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130




SUBFUNDUSZ QUERCUS AGRESYWNY
WYDZIELONY W RAMACH
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Subfundusz QUERCUS Agresywny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach ziotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

W dniu 19 lutego 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,KNF”) wydata zezwolenie na utworzenie
QUERCUS Parasolowego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi
Subfunduszami (,,Fundusz”).

W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastgpujace Subfundusze:

QUERCUS Ochrony kapitatu,
QUERCUS Selektywny,

QUERCUS Agresywny (“Subfundusz”),
QUERCUS Turcja,

QUERCUS Rosja,

QUERCUS Stabilny,

QUERCUS lev,

QUERCUS short,

QUERCUS Gold

zwane dalej “Subfunduszami”.

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.

Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 13 marca 2008 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 364.

Fundusz posiada numer NIP: 1070010547 nadany dnia 29 kwietnia 2008 roku oraz symbol
REGON: 141355828 nadany dnia 28 marca 2008 roku.

Wylacznym przedmiotem dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie $rodkéw pienigznych
zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie z celem i zasadami
polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusz wyemitowat 29.757.923,262826 Jjednostek
uczestnictwa oraz umorzyt 26.570.817,378079 jednostek uczestnictwa.

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za rok zakoniczony
dnia 31 grudnia 2016 roku (,,okres sprawozdawczy”).

Organem zarzadzajagcym Subfunduszu jest Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(-, Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12. Towarzystwo jest wpisane do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000288126.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dzien 23 lutego 2017 roku wchodzili:

Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu

Artur Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Pluska - Czlonek Zarzadu

Pawel Cichon - Czlonek zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie byto zmian w skladzie Zarzadu
Towarzystwa.

2/11

off




Subfundusz QUERCUS Agresywny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach zlotych)

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywéw Subfunduszu jest Deutsche Bank Polska S.A. z
siedzibg w Warszawie, przy al. Armii Ludowej 26 (,,Depozytariusz”).

Agentem transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikow Subfunduszu jest ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Putawskiej 436 (,,Agent Transferowy™).

Ksiggowos¢ Subfunduszu jest prowadzona przez Towarzystwo.
2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 18 grudnia 2015
roku zostala wybrana przez Rad¢ Nadzorcza Towarzystwa do badania sprawozdania finansowego
Funduszu i Subfunduszy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spefniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 3 marca 2016 roku z Zarzadem Towarzystwa przeprowadzilismy
badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania jednostkowego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié wydanie opinii o
Jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu traktowanym jako catosé. Nasze procedury nie
obejmowaly uzupetniajacych informacji, ktére nie maja wplywu na jednostkowe sprawozdanie
finansowe traktowane Subfunduszu jako catosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 23 lutego 2017 roku wydali$my opinie bieglego rewidenta
bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

~Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony
dnia 31 grudnia 2016 roku Subfunduszu QUERCUS Agresywny (,,Subfundusz”), wydzielonego w
ramach QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”),
z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, na ktére skladaja sie wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzier 31 grudnia 2016 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016
roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty objasniajace iinformacje dodatkowa (,zataczone
Jednostkowe sprawozdanie finansowe™).
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Subfundusz QUERCUS Agresywny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigcach zlotych)

Odpowiedzialnosé¢ Zarzqdu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkéw
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,, Towarzystwem”)
zarzadzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelna
prezentacj¢ zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci™),
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujgcymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrolg wewnetrzna, ktéra uznaje za niezbedna
dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego  znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjgtymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow z dnia
10 lutego 2015 r. z p6zn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowe;j”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob,
aby uzyska¢ wystarczajaca pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewngtrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Subfunduszu, wcelu zaprojektowania odpowiednich w danych
okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa zarzadzajacego Subfunduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci
szacunkowych, jak réwniez oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
Jest przez bieglego rewidenta, zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli
wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogéw prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem
Jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osadem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia

podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.
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Subfundusz QUERCUS Agresywny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku
(w tysigecach zlotych)

Opinia
Naszym zdaniem, zalagczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia
31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci
1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— Jjest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do uczestnikow Funduszu

Nasza opinia z badania zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji
Zarzadu Towarzystwa skierowanej do uczestnikéw Funduszu (,,List Towarzystwa”).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(-rozporzadzenie”) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
zobowigzany do zapewnienia, aby List Towarzystwa speinial wymagania przewidziane w
rozporzadzeniu.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zataczonego Jjednostkowego
sprawozdania finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w
nim zawarte uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 rozporzadzenia iczy sa one zgodne z
informacjami zawartymi w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i sg zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Oswiadczenie Depozytariusza Subfunduszu zostalo dofgczone do potaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, o ktorym
wydaliSmy opini¢ z dniem 23 lutego 2017 roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadziliSmy w okresie od dnia
2 listopada 2016 roku do dnia 10 listopada 2016 roku oraz od dnia 30 stycznia 2017 roku do dnia 23
lutego 2017 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa od dnia 2 listopada 2016 roku do dnia 10 listopada
2016 roku oraz od dnia 30 stycznia 2017 roku do dnia 23 lutego 2017 roku.
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2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$é danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialno$é za rzetelnosé¢ i jasno$é zbadanego
Jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z
wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadezyl, iz udostepnit nam
wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiggi rachunkowe Subfunduszu i inne wymagane dokumenty
oraz udzielit niezbgdnych wyjasniefi. Otrzymalismy réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 23 lutego
2017 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszu;

o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, oraz

» ujawnieniu w zbadanym jednostkowym zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastgpily po dacie bilansu do dnia ztozenia
oswiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia mogace mieé
wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Jednoczesnie oswiadczamy, ze w trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu nie nastapity ograniczenia zakresu badania.

Otrzymalismy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Subfunduszu od Depozytariusza,
ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
nadzien 31 grudnia 2016 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza, o ktérym mowa w § 37
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™).

Stany jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2016 roku zostaly potwierdzone przez Agenta
Transferowego prowadzacego subrejestr uczestnikéw Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku
zostalo zbadane przez Dariusza Szkaradka, kluczowego bieglego rewidenta nr 9935, dzialajacego
w imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, sp. k., firmy wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Krajowa Rade
Biegltych Rewidentow pod numerem 73. Dziatajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy
biegly rewident wydat o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2015 roku opini¢ bez zastrzezen. Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu w dniu 27
kwietnia 2016 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2015
roku wraz z opinia bieglego rewident, odpisem uchwaty o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz oswiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone w dniu 29 kwietnia 2016 roku w
Sadzie Okregowym w Warszawie.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2015 roku zostat prawidlowo wprowadzony
do ksigg rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dziefi 1 stycznia 2016 roku.
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3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Subfunduszu w latach
2014 - 2016, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych za lata zakoniczone dnia 31 grudnia 2016 roku i dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wskazniki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku oraz za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2014 roku wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych w zatwierdzonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym, ktore bylo przedmiotem badania innego biegtego rewidenta.

2016 2015 2014
Lokaty 530.051 560.377 547.433
Aktywa netto 561.098 596.199 624.336
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zl) 176,05 161,39 161,22
Wynik z operacji 45.394 -3.659 -93.661
Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego (%) 9,08% 0,11% -8,23%

(WANcu - WANCcro) x 100
WANCo

Wskaznik efektywnosci (%) 8,05% -0,53% -10,30%

_wynik z operacji x 100
$rednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztow dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow netto

(%) 3,59% 3,95% 3,57%
koszty Subfunduszu netto x 100

Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny -0,60% -0,90% 0,00%
Od grudnia do grudnia 0,80% -0,20% -1,00%

10 - poczatek okresu obrachunkowego
t1 - koniec okresu obrachunkowego
WAN - wartos¢ aktywéw netto
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3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

* Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosta 9,08% w poréwnaniu z
0,11% za poprzedni okres sprawozdawczy i -8,23% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014
roku;

* Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynidst 8,05% w poréwnaniu z -0,53%
za poprzedni okres sprawozdawczy i -10,30% za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku;

* Stosunek poziomu kosztéw dziatalnosci do éredniej wartosci aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym wynidst 3,59% w poréwnaniu z 3,95% za poprzedni okres sprawozdawczy
i 3,57% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie,
ze Fundusz i Subfundusz nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesiecy
liczac od dnia 31 grudnia 2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej dziafalnosci. W szczegélnosci na dzien niniejszego
raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu okreslone w ustawie z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U.2014.157 z p6zn. zm — ,,ustawa o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie
Funduszu,

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz
i Subfundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2016 roku i ze nie wystepuja
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Comarch
Asset Management w siedzibie Towarzystwa.

We wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
aspektach, Subfundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pozniejszymi zmianami — ,,ustawa
o rachunkowosci™), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdzili$my istotnych nieprawidlowosci ksiag rachunkowych, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, a ktére
nie zostalyby usunigte, w tym dotyczacych:

» zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci;

» rzetelnosci ksigg rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania zapisow
w ramach ksiag rachunkowych;

» udokumentowania operacji gospodarczych;

» prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

 powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu;

* speilniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji  ksiegowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa, zobowigzania i kapitaly Subfunduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik z operacji
Subfunduszu

Struktura aktywéw, w tym lokat, zobowiazan i kapitatéw Subfunduszu oraz charakterystyka pozycji
ksztaftujacych wynik z operacji Subfunduszu zostata przedstawiona w zbadanym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywdw i zobowigzan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawg o rachunkowosci.

Wykazany stan lokat Subfunduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie
w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym zostata potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza Subfunduszu
dotgczonym do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Elementem naszego badania byta ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedlug wartosci
godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za okres sprawozdawczy
nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywéw wartosci godziwych.
Wykazany stan kapitatu wplaconego oraz kapitatu wyptaconego Subfunduszu Jest zgodny z zapisami
ksiggowymi.
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3. Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu, noty
objasniajace oraz informacja dodatkowa sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach
zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.

4. List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do inwestoréw Subfunduszu
(,List Towarzystwa™), opisujaca wyniki dzialania Subfunduszu w okresie sprawozdawczym.
Informacje zawarte w tym liscie, pochodzace ze zbadanego Jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, sg z nim zgodne.

S. Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie od dnia 11 stycznia 2016 do dnia 12 lutego 2016 roku Komisja Nadzoru Finansowego
przeprowadzifa kontrolg prawidtowosci realizacji zleceri zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo.

Towarzystwo otrzymato protokot kontroli w dniu 18 marca 2016 roku.

Zgodnie ze stanowiskiem Komisji = Nadzoru Finansowego wyrazonym w liscie
z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych, wskazano konieczno$é zmiany sposobu przeprowadzania konwersji / zamiany
Jednostek uczestnictwa pomigdzy subfunduszami funduszy parasolowych. Dostosowywanie proceséw
po stronie agenta transferowego, depozytariusza oraz funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo
zostato zakoficzone. Towarzystwo wprowadzito zmiany w procesie rozliczania zlecefi zamiany
w dniu 30 wrzesnia 2016 roku.

Na dzief sporzadzenia zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych
informacji, poza zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposob wplyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu oraz Subfunduszy i ich zmian.

6. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnoéci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwigzane z Subfunduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i ilosciowych.

10/11 ¥
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7. Zgodno$é z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym nie
zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace wplyw na zbadane
jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego badaniem
nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Subfundusz oraz terminy i procedury
rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe. W
trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyli$my faktéw wskazujgcych, ze nastapito naruszenie tych
przepisow mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Warszawa, dnia 23 lutego 2017 roku

w imieniu
Ermnst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska
\ M(Q’\‘ 1 - spotka z ograniczong odpowiedzialnoécia

spétka komandytowa
J J Maﬂa Mannga Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
nr 11942
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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013
poz. 330, z pdzn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za
okres od dnia 01 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku w kwocie 530 051 tys. ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 561 098 tys. ztotych.

A W N P

. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 45 394 tys. ztotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwotg -35 101 tys. ztotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacjg¢ dodatkowa.

2?7

Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur Paderewskr TTwWszy \&/{ceprezes Zarzadu

Piotr Pluska/”Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 .

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cvwilny Reiestowy. w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Agresywny

Subfundusz QUERCUS Agresywny zostat utworzony w dniu 13 marca 2008 roku. Otwarcie ksiag nastapito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek zostat
dokonany 28 marca 2008 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne. Cz¢$¢ aktywow Subfundusz bedzie inwestowat instrumenty dtuzne,
przede wszystkim w krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslit, ze benchmarkiem Subfunduszu jest indeks WIG.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wartosci aktywow;

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dluzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-4) Czgsci I Statutu, z wytaczeniem
dtuznych papieréw warto§ciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 25% wartosci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz
z kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 .

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2016 roku do 31.12.2016 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2016 roku.

Dane porownywalne: od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztoéci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesi¢cy 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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastepujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznos$ci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu

7hyrania nahierana iesct anlata dvetrvhnevina nie unrze7za niz 2 204 wnlaty daleananei nrze7 nahvarcea

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S s3 zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,3% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz 3,3% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byty zbywane.

Gtoéwny Ksiegowy,/ Funduszy

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2016

31.12.2015

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Skiadniki lokat nabycia bilansowy Udzial w aktywach nabycia bilansowy Udzial w aktywach
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 541932 529 165 92,99 593 174 560 298 92,84
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 792 858 0,15 0 0 0,00
Prawa poboru 0 4 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 584 24 0,00 584 79 0,01
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtluzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
W};pél};lcgo inwestowania majqccpsicdzibg };a gjranicq 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 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
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 543 308 530 051 93,14 593 758 560 377 I 92,85

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralna czgsé

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 r.

Liczba WartoSé we wy‘cve:;‘;s: :lvzgiel'l Udzial w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia . aktywach
bilansowy
szt tys zt tys zt %

CEZ | CZ0005112300 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 10 000 707 704 0,12
KOMERCNI BANKA | CZ0008019106 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 15182 2051 2199 0,39
MONETA MONEY | CZ0008040318 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 799 922 9272 10 842 1,91
ALTRAN | FR0000034639 Aktywny rynek - rynek regulowany Paris Euronext Francja 24 000 1426 1474 0,26
DAIMLER | DE0007100000 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange Niemcy 5265 1504 1647 0,29
ERSTE BANK | AT0000652011 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 23107 1388 2845 0,50
IMMOFINANZ | AT0000809058 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 17 534 221 144 0,03
JERONIMO MARTINS | PTIMTOAE0001 Aktywny rynek - rynek regulowany Lisbon Euronext Portugalia 123 367 8321 8045 1,41
RAIFFEISEN | AT0000606306 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 27 609 3073 2123 0,37
UNIQA | AT0000821103 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 92 906 2982 2959 0,52
ZALANDO | DEOO0ZALI1111 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange Niemcy 39 346 6279 6317 1,11
ZOOPLUS | DE0005111702 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange Niemcy 5079 2784 2730 0,48
OTP | HU0000061726 Aktywny rynek - rynek regulowany Budapest Stock Exchange Wegry 6638 654 793 0,14
ABPL | PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 102 875 2201 3585 0,63
ACTION | PLACTIN00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 420992 15758 1705 0,30
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 812 138 8302 10 176 1,79
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 364 800 20 348 19 769 3,47
ALTUS TFI | PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1116286 10701 16 856 2,96
AMICA | PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 64 032 821 11936 2,10
ARCTIC | PLARTPR0O0012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 275453 1520 1529 0,27
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 1750 009 5654 5198 0,91
ASSECOSEE | PLASSEE00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 332000 2927 3064 0,54
ASTARTA | NL0000686509 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 21 000 1228 1135 0,20
BBIDEVNFI | PLNF11200018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6631537 11 647 5571 0,98
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5982 3646 4128 0,73
BOGDANKA | PLLWBGD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 24265 948 1 686 0,30
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 132011 4 408 1409 0,25
BOS N | PLBOS0000274 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 185 000 1850 1974 0,35
BSC DRUKARNIA | PLBSCDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 10 529 264 356 0,06
BUDIMEX | PLBUDMX00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 44 285 4918 8 766 1,54
BUMECH | PLBMECH00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 94 402 864 64 0,01
CDRED | PLOPTTCO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 31753 149 1658 0,29
CIGAMES | PLCTINT00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 107 727 1837 2800 0,49
COLIAN | PLJTRZNO0011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 257417 462 829 0,15
COMARCH | PLCOMARO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6233 1020 1085 0,19
CORMAY | PLCMRAY00029 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 467 994 702 973 0,17
DOMDEYV | PLDMDVLO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 106 708 5380 6370 1,12
DUDA | PLDUDA000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 104 396 1158 701 0,12
ELBUDOWA | PLELTBD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92514 10 582 9848 1,73
ELEMENTAL | PLELMTL00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 641 264 2393 2302 0,40
EMPERIA | PLELDRDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 17292 953 1124 0,20
ENEA | PLENEA000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 370 312 4794 3518 0,62
ENERGA | PLENERG00022 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 93 847 1208 854 0,15
ERBUD | PLERBUD00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 431508 7011 12039 2,12
EUROCASH | PLEURCHO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 63172 2347 2485 0,44
FAMUR | PLFAMURO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 517576 1907 2200 0,39
FARMACOL | PLFRMCL00066 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 71370 2504 3691 0,65
GETIN | PLGSPR000014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4335977 11477 4509 0,79
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1124248 3769 1484 0,26
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1238823 1905 2899 0,51
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 151 407 5485 6046 1,06
GTC | PLGTC0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 910 364 4766 7 465 1,31
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2886 793 5538 2656 0,47
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 539225 12726 12165 2,14
IMPEL | PLIMPELO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 160 683 4443 3763 0,66
IMPEXMET | PLIMPXM00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 859 360 2872 2750 0,48
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INGBSK | PLBSK0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1809 255 292 0,05
INSTALKRK | PLINSTK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 90 398 1467 1266 0,22
INTEGER | PLINTEG00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 19252 1294 658 0,12
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 240 511 3608 132 0,02
INTERCARS | PLINTCS00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 11222 3147 3115 0,55
INTERSPORT | PLINTSP00038 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 216 658 968 427 0,08
IPOPEMA | PLIPOPM00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1734292 12492 3330 0,59
JSW | PLISW0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 31190 1622 2087 0,37
KERNEL | LU0327357389 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Luksemburg 101 032 4284 6451 1,13
KGHM | PLKGHM000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 123 144 12 447 11388 2,00
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12 686 153 148 0,03
KONSSTALI | PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 65173 1348 1721 0,30
KRAKCHEMIA | PLKRKCHO00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 16 881 115 48 0,01
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 71 706 9715 16 994 2,99
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3633949 6 760 7123 1,25
LIVECHAT | PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 108 500 4500 5393 0,95
LOTOS | PLLOTOS00025 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 179 089 5187 6850 1,20
LPP | PLLPP0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 294 1519 1 668 0,29
MBANK | PLBRE0000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 37 12 12 0,00
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1979273 11885 17 754 3,12
MEDICALG | PLMDCLG00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 21500 5596 6622 1,16
MERCOR | PLMRCOR00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 291 683 2810 3141 0,55
MILKILAND | NL0009508712 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 72183 1714 144 0,03
MILLENNIUM | PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1176 010 4473 6103 1,07
MLP GROUP | PLMLPGR00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 62 559 1501 2824 0,50
MWTRADE | PLMWTRDO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 69 974 729 731 0,13
NEWAG | PLNEWAG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 47433 1022 749 0,13
OEX | PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 271 240 2877 4720 0,83
OPEN FINANCE | PLOPNFN00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 437 852 4105 617 0,11
ORPHEE | CH0197761098 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Szwajcaria 966 665 5974 1547 0,27
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 405 160 4628 3565 0,63
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 152529 3976 3783 0,66
PCM | PLPRMCMO00048 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38514 1370 1271 0,22
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 182942 24749 23014 4,04
PGE | PLPGER000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 622 905 11261 6509 1,14
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 602 856 17799 16 964 2,98
PKP CARGO | PLPKPCR00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12198 516 573 0,10
POLIMEXMS | PLMSTSD00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 63 200 2009 236 0,04
POLNORD | PLPOLND00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 170 109 3585 1380 0,24
PROCHEM | PLPRCHMO00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4100 55 72 0,01
PZU | PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 679 610 19941 22570 3,97
QUMAK | PLQMKSK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 93301 1305 462 0,08
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2247731 13 607 13 441 2,36
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 529 491 3845 990 0,17
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 809 931 5220 8828 1,55
RONSON | NL0006106007 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 833 492 834 1334 0,23
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 282 046 4 446 5638 0,99
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Kanada 683 879 8776 1293 0,23
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 88930 2672 2438 0,43
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 673 984 7918 836 0,15
STALEXPORT | PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2308471 6715 9095 1,60
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 391773 5370 5132 0,90
STELMET | PLSTLMT00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 80 000 2480 2456 0,43
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 363 994 7001 1776 0,31
SYNTHOS | PLDWORY00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 607 265 2536 2769 0,49
TAURON | PLTAURNO0011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 430 000 1465 1226 0,22
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 307 703 1969 4277 0,75
ULMA | PLBAUMAO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 54734 4170 3722 0,65
UNIWHEELS | DEO00A13STW4 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 99 698 11212 21 864 3,84
VISTAL | PLVTLGDO00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 192016 2304 1611 0,28
VISTULA | PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 510591 1709 1756 0,31
WPPL | PLWRTPL00027 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38533 1930 2065 0,36
X-TRADE BROKERS | PLXTRDMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 600 401 4850 4185 0,74
ZEPAK | PLZEPAKO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2852 75 36 0,01
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 55417983 535958 527618 92,72
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 966 665 5974 1547 0,27
PODSUMOWANIE 56 384 648 541932 529 165 92,99
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Wartose
Licsh Wartosé wg o i Udzial w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta rezba ceny nabycia Wyl;::ly na daen aktywach
ilansowy
szt tys zt tys zt %
AVANGARD GDR | US05349V2097 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Cypr 16278 584 24 0,00
[PODSUMOWANIE | Aktywny rynek - rynek regulowany | 16278 | 584 | 24 | 0,00 |
Liczba ‘Warto$¢ wg Wartosé ;vg , Udzial w
Prawa do akcji Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta e ceny nabycia wyc?ny na aziet aktywach
bilansowv b
szt tys zt tys zt %o
KRUK- PDA | PLKRK0000499 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3685 792 858 0,15
[PODSUMOWANIE JAktywny rynek - rynek regulowany’ | 3685 | 792 | 858 | 0.15 |
Wartose
Licab Wartos¢ wg artose :? ) Udzial w
Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta iczba ceny nabycia wy;e':ly na dzen aktywach
ilansowy
szt tys zt tys zt %
OPEN FINANCE - JPP | PLOPNFN00044 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 437852 0 4 0,00
[PODSUMOWANIE JAktywny rynek - rynek regulowany ] 437852 | | 4 ] 0,00 |

3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2016

w tys. zt %
Grupa Getin Noble Bank 6610 1,16
Grupa Getin Holding 12 896 2,27
Grupa Alior Bank S.A. 42 339 7,44

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

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.
‘Warszawa, 23 lutego 2017 r. 4
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 .

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2016 - w tysiacach zlotych

31.12.2016 [ 31.12.2015 |
| Aktywa 569 058 603 480
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31 160 38 840
2. Naleznosci 7 847 4263
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 530 047 560 377
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
1 Zobowigzania 7 960 7 281
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 7 960 7281
2. Zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto (I-1I) 561 098 596 199
I\ Kapitat funduszu 429 844 510 339
1. Kapital wptacony 4511 854 4243 507
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -4 082010 -3 733 168
Vv Dochody zatrzymane 144 511 119 241
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -50 768 -44 016
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 195279 163 257
VI Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -13 257 -33 381
VII Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 561 098 596 199
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 3187 105,884747 3694 114,707870
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1f) 176,05 161,39

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czg¢§¢ sprawozdania
finansowego.

/

Gtowny Ksiegowy 'if,ufn_(:luszy

{u/s‘ ka

Warszawa, 23 lutego 2017 r. Pi o
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 .

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
sporzadzony za okres 01.01.2016 - 31.12.2016 - w tysiacach zlotych

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
1 Przychody z lokat 13 509 12 417
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 12218 10 559
2. Przychody odsetkowe 562 1180
3. Przychody zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roéznic kursowych 728 676
5. Pozostale 1 2
11 Koszty funduszu 20 261 27126
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 18 635 25 664
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 92 95
4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 147 179
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Uslugi w zakresie rachunkowosci 109 153
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 0
9.  Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 906 757
13. Pozostate 371 278
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( II-111) 20 261 27 126
\Y% Przychody z lokat netto (I-IV ) -6 752 -14 709
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 52 146 11 050
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 32022 26 964
z tytutu roznic kursowych -237 -187
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 20124 -15914
z tytutu r6znic kursowych 1501 -1325
[ vii Wiynik z operacji (V+VI) 45394 -3 659
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) | 14,24| -0’99|

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

/
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Warszawa, 23 lutego 2017 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2016 - 31.12.2016 - w tysiacach zlotych

01.01.2016 - 31.12.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 596 199 624 336
2. Whynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 45394 -3659
a) przychody z lokat netto, -6 752 -14 709

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 32022 26 964

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 20124 -15914

3. Zmiana w aktywach netto z tytutlu wyniku z operacji 45 394 -3659
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -80 495 -24 478
a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 268 347 491 898

b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 348 842 516 376

6. ELaczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -35101 -28 137
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 561 098 596 199
Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 563 790 687 173

|II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: -507 008,823123 -178 399,875650
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1634 909,910273 2876 390,004354

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 141 918,733396 3054 789,880004

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -507 008,823123 -178 399,875650

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

3187 105,884747
29 757 923,262826
26570 817,378079

3694 114,707870
28123 013,352553
24 428 898,644683

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

3187 105,884747

3694 114,707870

II1. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 161,39 161,22
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 176,05 161,39
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 9,08% 0,11%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 146,73 152,51
w dniu 2016-01-21 2015-12-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 176,13 183,67
w dniu 2016-12-29 2015-05-12
6.  Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 176,05 161,39
w dniu 2016-12-31 2015-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 3,59% 3,95%
1. Procentowy udziatl wynagrodzenia dla towarzystwa 3,31% 3,73%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,01%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,03%
5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02% 0,02%
6.

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Warszawa, 23 lutego 2017 r.

*) Z uwagi na roznorodnosc czynnikow majqcych wptyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd 1F1 nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére
stanowia integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach zlotych, chyba Ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest w

stosunku do aktvwow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace roéznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 31.12.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

11
12
13

14
15

17

18

19

20

21

22

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

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jedne;j
umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla
danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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.

Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do sktadnikow lokat
bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4-5).

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

Nalezng dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

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.

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug warto$ci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywoéw Subfunduszu i ustaleniu jego
zobowigzan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papiero6w wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow warto§ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j)

¢) ujemne saldo r6znic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienigznych, naleznos$ci oraz zobowiagzan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow pienig¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w dniu
wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona 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 bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 r.

23 W Kdzaym daniu wyceny tworzy 8i1g TeZ€rweg nd CZgsc Stdig 1 ZImienng wyndagroazenld 10wdrzZysiwad. KezZerwa nad CZgsC stdfd wynagroazenid zZd ZarzZgazdnic ooliczand
jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.3% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg$¢ zmienng wynagrodzenia za
zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa ponad stopg odniesienia
réwna zmianie wartosci indeksu WIG i nie wyzszej niz 0,5% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa. Rezerwa naliczana jest od wartosci
aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ statg wynagrodzenia i przed uwzglednieniem
rezerwy na czg§¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplate¢ dystrybucyjna, optate wyrdwnawcza oraz optatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia zobowigzanie

wobec Towarzystwa — nie s ujmowane w przychodach i kosztach.
25 Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. JeZeli koszty obcigZaja Fundusz w catosci -

partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na Dzien
Wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia sktadnikéw
lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu wartosci transakcji danego
Subfunduszu w wartosci transakcji ogdtem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okre$lenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikoéw Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci
zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 4 i
5.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢pujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego,
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym
rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikoéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00
czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem wyceny
jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku glownym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o 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 dhuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jezeli Dzie Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedhug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku wystapienia szczegolnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatéw zwiazanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowar, itp.)
mogacych mie¢ wptyw na wyceng sktadnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostepnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana 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$¢ oszacowang wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;
3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nierézniacego sig¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna wartos¢ skladnika lokat, skorygowana o wartos¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.

W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtdwnym, ustalanym
zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
glownego 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 glownego nastepuje:
a) poprzez porownanie obrotow z poszczegolnych rynkdéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrdt papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczeg6lnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace sktadniki lokat 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) dtuzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

12) depozyty,

13) waluty nie bgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

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

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

Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi oraz innych papierow

warto§ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym

skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) dtuzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ caltego instrumentu finansowego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt V,
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto§ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym Ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

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

. Szczegblne metody wyceny sktadnikow lokat

1) Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2) Zobowiazania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda
korekty roznicy pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto§ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

5) Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.
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V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

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

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode porownywalnych transakeji,

¢) metody dochodowe, a w szczegodlnosci metode zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej warto$ci aktywow netto;

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegolnosci warto$¢ godziwa akeji,
na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom lub prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnoscei 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 kwitow depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zalezno$ci od charakterystyki
papieru warto$ciowego;

6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto§¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

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

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedlug modelu zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzieh Wyceny
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

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

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

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

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakeji, 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.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny begda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym poétroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim potroczu
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2016 31.12.2015
z tytutu zbytych lokat 4726 3 966
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 2 349 0
z tytutu dywidendy 772 296
z tytutu odsetek 0 1
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0

Razem 7 847 4263
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NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 1551 82
z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 57 1361
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 4 689 1147
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodow funduszu 0 0
z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 1581 4650
pozostate, w tym: 82 41
- wynagrodzenie Towarzystwa 0 0
- oplaty dla depozytariusza 20 20
- inne oplaty 0 0
- oplaty dla Agenta Transferowego 0 0
- zobowigzania z tytutu podatkow 62 21
- oplaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjnych i ogloszen 0 0
Razem 7960 7281
NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)
Wartos¢ na 31.12.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 30973 30973 23 840 23 840
PLN Bank Millennium S.A. 0 0 15 000 15 000
PLN Srodki u kontrahentow - subskrypcja 187 187 0 0
Razem 31160 38 840

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$é w okresie 01.01.2016 - Srednia warto$¢ w okresie 01.01.2015 -

31.12.2016 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych* 40 194 45376
Razem 40 194 45 376

* §redni stan Srodkow pienigznych zostat wyliczony na podstawie $redniej z dziennych sald srodkéw na rachunkach bankowych.

[II. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

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

31.12.2016 31.12.2015
Aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

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

31.12.2016 31.12.2015
tys. PLN 0 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00 0,00
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2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowej. Ryzyko
niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypehieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow finansowych
przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku wartosci
aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdow) emitentoéw lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci
aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o poréwnywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty niz
Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia
trwalej utraty warto$ci papieréw nienotowanych.

31.12.2016 31.12.2015
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypelnity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia warto$ci godziwej tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00
31.12.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegdlnych kategoriach lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00 0,00

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 42 846 26 344
% 7,53 4,37

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

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji do dnia 4 grudnia
2016 r. Fundusz stosowal metodg zaangazowania. W poZniejszym okresie Fundusz mierzyt ryzyko stosujac ekspozycj¢ AFI wykorzystujac metodg zaangazowania i
metode brutto.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalno$ci w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0

NOTA 7
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

31.12.2016 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Warto$¢ na 31.12.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt

Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 6393 28 284 4890 20 839
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 6 24 20 79
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 83 965 13 745 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym HUF 558 793 2709 3684
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 0 0 1307 1742
Razem 42 846 26 344

Pozostate pozycje bilansu sa3 w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016 31.12.2015

Akcje EUR 289 81
Kwity depozytowe USD 12 0
Akcje TRY 0 99
Akcje HUF 17 0
Razem 318 180
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016 31.12.2015

Akcje CZK 53 -33
Akcje EUR 858 -1 068
Kwity depozytowe USD 53 59
Akcje HUF 20 0
Razem 984 -1 042

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016 31.12.2015

Akcje TRY -171 0
Akcje EUR -66 -334
Akcje CZK -318 -33
Razem -555 -367
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2016 31.12.2015

Akcje EUR 41 -41
Akcje HUF 268 -41
Akcje TRY 208 -201
Razem 517 -283

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

Kurs w stosunku

Waluta do 71
Euro EUR 4,4240
Dolar amerykanski USD 4,1793
Korona czeska CZK 0,1637
Lira turecka TRY 1,1867
Forint wegierski HUF 1,4224
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2016 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 31.12.2016 31.12.2015
Akcje 31893 26 964
Kwity depozytowe 129 0
Razem 32 022 26 964
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

01.01.2016 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 31.12.2016 31.12.2015
Akcje 20 109 -15 705
Kwity depozytowe -55 -38
Prawa do akcji 66 -171
Prawa poboru 4 0
Razem 20 124 -15 914

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

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

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

01.01.2016 - 01.01.2015 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2016 31.12.2015
brak 0 0
Razem 0 0

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

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

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
Wynagrodzenie state 18 635 22678
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 2 986
Razem 18 635 25 664
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 561 098 596 199 624 336
Warto$¢ aktywdw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w PLN) 176,05 161,39 161,22
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 31.12.2016 .

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o zmaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegtych, ktore powinny zostaé ujete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzglgdniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

W danych bilansowych za rok 2015 skorygowano wartosci prezentowane w pozycjach "V Dochody zatrzymane" i "VI Wzrost (spadek) wartosci lokat
w odniesieniu do ceny nabycia". Korekta polegata na zmiang przezentacji danych i przesunigciu wartosci pomigdzy tymi pozycjami bez wptywu tej
korekty na warto$¢ sumy bilansowe;.

Dokonane korekty bledow podstawowych.
Nie wystapity.

Pozostale informacje

W okresie od dnia 11 stycznia 2016 do dnia 12 lutego 2016 roku Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita kontrol¢ prawidlowosci realizacji
zlecen zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwa.

Towarzystwo otrzymato protokoét kontroli w dniu 18 marca 2016 roku.

Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonym w li$cie z dnia 30 marca 2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja
2004 roku o funduszach inwestycyjnych, wskazano konieczno$¢ zmiany sposobu przeprowadzania konwersji / zamiany jednostek uczestnictwa
pomiedzy subfunduszami funduszy parasolowych. Dostosowywanie procesow po stronie agenta transferowego, depozytariusza oraz funduszy
zarzadzanych przez Towarzystwo zostato zakonczone. Towarzystwo wprowadzito zmiany w procesie rozliczania zlecen zamiany w dniu 30.09.2016 r.
Na dzien podpisania sprawozdania finansowego subfunduszu brak innych informacji, poza zaprezentowanymi powyzej, ktore mogltyby w istotny
sposob wptynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu oraz Subfunduszy i ich zmian.
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