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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandgERCUS Global Balanced za okres od dnia 0100B2. do dnia 31.12.2018 r.

TOWARLTFATWEO IUMOULIY IRWERTY

Zarzd Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3gddnie z Ustawz dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2018 r poz.
395, z pén. zm.) oraz Rozpogezeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 20U sprawie szczegdlnych zasad rachunkoiouinduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1858zniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe spralaaie finansowe Subfunduszu
QUERCUS Global balanced za okres od dnia 01 stc2®18 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku, na ks&tada sj:

AW N P

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaagow
. Zestawienie lokat spogdzone na dzie31 grudnia 2018 roku w kwocie 129 518 tys. ztotych

- Bilans sporzdzony na dzig¢ 31 grudnia 2018 roku, ktéry wykazuje aktywa nettkwocie 144 718 tys. ziotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zsiipc2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku, wykazuujemny wynik z

operacji w kwocie -66 975 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 rektkazujce zmniejszenie
stanu aktywOw netto o kwet321 810 tys. ztotych.

6. Noty objaniajace.
7. Informacg dodatkovy.
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Sebastian Buczeks:
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Warszawa, 13 marca 2019 .
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@gERCUS Global Balanced za okres od dnia 0100B.2. do dnia 31.12.2018 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjrprowadzonego przez® Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku podneeem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalédna podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansawey DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pisra& wycena aktywdw netto Funduszu przeprowadzostatana dzie
28 marca 2008 roku. Dniem rozpecia dziatalndci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwsgtych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzier 31.12.2018 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SAt@rielone g nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

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

QUERCUS Dhiny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dzighj pod nazw QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018
dziatapcy pod nazw QUERCUS Turcja)

QUERCUS Obligacji Skarbowych (do dnia 28.12.201&iatajcy pod nazw QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym ndniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r.tdiziey pod nazw QUERCUS Selektywny)

Subfundusz QUERCUS Global Balanced zostat utworzedyiu 13 marca 2008 roku. Otwarciedgshastpito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek
zostat dokonany 28 marca 2008 roku. W dniu 28. IB20QUERCUS Selektywny zostat przeksztatcony wEREUS Global Balanced.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograrienia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusz &dzie dizyt do osagnigcia wzrostu wartéci aktywoéw netto subfunduszu na jednesticzestnictwa vgrednioterminowym horyzoncie
inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantujeagsigcia celu inwestycyjnego. Subfundusz realizuje eeldstycyjny poprzez inwestowanie od 0% do 100%
aktywow subfunduszu w instrumenty akcyjne oraz @ddd 100% aktywoéw subfunduszu w instrumentyde) zgodnie z zasadami wskazanymi pepi
Subfundusz charakteryzuje sirakiem sztywnych limitéw alokacji lokat pogdizy Instrumenty akcyjne i instrumenty dhe oraz méliwa zmienndcia
rodzajow lokat posiadanych w portfelu. Wzrost wéstaktywoéw netto subfunduszu na jednesticzestnictwa subfundusz zmierzaagsé poprzez wzrost
wartgsci poszczegolnych klas aktywéw (takich jak na ptagikakcje, obligacje, gotéwka i ekwiwalenty gotéyvkiednym z kryteriéw alokacji poguizy
klasami aktywéw bdzie ich wzgddna atrakcyjn&t inwestycyjna wérednioterminowym horyzoncie inwestycyjnym. Na atgkos¢ oceny danej klasy
aktywéw mae wplywa w szczeg6lnéci poziom wycen rynkéw akcji, rentowg i spready na rynkach obligacii, a takfaza cyklu koniunkturalnego w
momencie dokonywania inwestycji. W ramach danejykkktywow, kolejnym kryterium, ktérymehizie sé kierowat subfundusz,edzie relatywna
atrakcyjng¢ inwestycyjna krajowego i zagranicznych rynkéw akopligacji. Subfunduszdalzie osigat ekspozyaj na poszczegélne klasy aktywéw
bezpdrednio lub za pgrednictwem finansowych instrumentéw pochodnychdfiszy inwestycyjnych oraz ETF 6w, cedzie skutkowé powstaniem
zréznicowanego portfela subfunduszu. W celugsiccia celu inwestycyjnego, subfunduszzaa@ajmowa diugie i krétkie pozycje (krétkie pozycjedn
zajmowane wyfcznie za pérednictwem instrumentéw pochodnych). W ramach bydendznicowanego portfela subfundusz #eqosiadéa ekspozyaj na
rynek nieruchoméxi za pdrednictwem akcji lub innych papieréw waftiowych wyemitowanych przez spétki prowade dziatalné¢ w sektorze
nieruchomdci, jak réwniez za pdrednictwem jednostek uczestnictwa, lub zérednictwem instrumentéw pochodnych. W ramach buden@nicowanego
portfela subfundusz nie posiadéekspozyaj na towary poprzez zastosowanie instrumentéw pagyestna indeksy towarowe lub zastosowanie
instrumentéw ETC (Exchange Traded Commodities)édimostek uczestnictwa. Subfundusz nidze dokonywat bezpoednio fizycznych zakupéw
towaréw. W celu oggnigcia swojego celu inwestycyjnego, subfunduszenowestowa w instrumenty pochodne. Funduszzamenwestowa aktywa
subfunduszu tate w inne instrumenty finansowe, przy zachowaniewidzianych limitéw. Subfundusz klasyfikuje lo kategorii funduszy mieszanych.
Subundusz klasyfikuje sdo kategorii funduszy globalnych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego subfundiig, aby osigna¢ wzrost wartéci jednostki uczestnictwa subfunduszu woi nominalnym.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagiujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - od 0% do 100% wget@ktywow,

2. Instrumenty dhne - od 0% do 100% wadci aktywoéw

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

4. Depozyty - od 0% do 25% waétd aktywow

Szczeg6towe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podleggjokaty subfunduszu, a tad petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte 8 Statucie Funduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@gERCUS Global Balanced za okres od dnia 0100B.2. do dnia 31.12.2018 r.

Towarzystwo zarsadzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spékeyjna
Siedziba: Warszaw.

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

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XIl Wydziat GospodarcziRE
Numer KRS 000028812

Data wpisL 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszmoleepkres od 01.01.2018 roku do 31.12.2018 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2018 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2017 roku do 31.12.20kid.

Zatozenie kontynuowania dziatalndci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zogtatmdzone przy zatzeniu kontynuowania dziataldoi przez Fundusz oraz Subfundusz wadaej
si¢ przewidzi€ przyszigci. Zdaniem Zarzdu Towarzystwa nie istnigjokoliczndici wskazujce na zagrezenie kontynuowania dziatal§o Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 mjegiod dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonugcy badania sprawozdania finansowego

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je r@nicujacych

Subfundusz zbywa nagitujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii Azbywane w ramach podstawowej oferty Funduszuzoaazaze mog by¢ nabywane bez konieczéw zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorik/zlsywane bezpwednio przez Fundusz oraz zaminictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarcimieo
uczestnika inwestorzy i uczestnicy naatabywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadaclestiknych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierarst je
optata dystrybucyjna nie vigza nk 2,8% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wydcznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod waiemkoferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umavdatkowej. Jednostki uczestnictwa kategoria @lsywane bezpwednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekciariki zbywania jednostek uczestnictwa kategovii @mach programéw inwestycyjnych oilee
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytblywania pobierana jest optata dystrybucyjna nigsea ni 2,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnemerana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytdikupienia mge by pobrana optata
umorzeniowa w wysokii nie wyzszej ni 2,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplatmach jednego programu inwestycyjnego. W okrelsjetyom
sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednaegtkestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 13 marca 201!
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@dERCUS Global Balanced za okres od dnia 01008.2. do dnia 31.12.2018 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna

31.12.2018 [ 31.12.2017 |
Warto §¢é wg ceny Wartg §¢ na dzien Udziat w aktywach Warto §¢ wg ceny Wartf) $¢ na dzien Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 148 302 80 367 55,29 290 734 270 94y 57,40
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartiiowe 47 448 48 242 33,18 159 977 161 00 34,35
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 81 0,02
Udziaty w spotkach z ograniczgodpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 1193 909 0,63 1193 909 0,19
Tytu+,y ucze_stmctwa em!towarje prze; mstytuq_e 0 0 0,00 0 0 0,00
wspolnego inwestowania mag siedzib za granig

Wierzytelngci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomaci 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 196 943 | 129 518 | 89,10| 451 904 432 93p 92,36

Niniejsze zestawienie lokat naleanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami odj@jacymi oraz informagj dodatkow, ktére stanowd integralr czg$¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 .
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2) Tabele uzupetniajce

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandQERCUS Global Balanced za okres od dnia 0101B2. do dnia 31.12.2018 r.
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. Warto$¢ wg ceny Wartose wa Udziat w
Liczba ; wyceny na dzigé
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %
4FUNMEDIA | PLAFNMD00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: B2 1467 884 0,61
ABPL | PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: ) 2642 1208 0,83
ACTION | PLACTINO0018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 2577 8 648 712 0,49
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 91268 1462 1093 0,75
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 31226 4716 5486 3,78
ALTUS TFI | PLATTFIO0018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 06872 7724 1477 1,02
ARCHICOM | PLARHCMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 61894 2891 2141 1,47
ARCTIC | PLARTPR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 4989 116 57 0,04
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 699 101 1667 1762 121
ASSECOSEE | PLASSEE00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 745 640 817 0,56
ATM | PLATMSA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 36648 6 527 5345 3,68
ATMGRUPA | PLATM0000021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 72478 1029 1104 0,76
AUTO PARTNER | PLATPRT00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 8381 1365 1192 0,82
BBIDEVNFI | PLNFI1200018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 632 792 5995 2082 1,43
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: oar 253 850 0,59
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: @0 750 551 0,38
COMARCH | PLCOMAR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 681 531 1017 0,70
DOMDEYV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 269 1349 1696 117
ELBUDOWA | PLELTBD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 2R 2 467 599 0,41
ENELMED | PLENLMDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: &35 900 849 0,59
ERBUD | PLERBUD00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 3@0 1373 551 0,38
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 21861 103 53 0,04
GROCLIN | PLINTGR00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 625 903 192 0,13
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 0498 972 2088 132 0,09
IMPEL | PLIMPELO0011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: @86 1392 320 0,22
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 81245 1896 40 0,03
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 43813 5097 3824 2,63
KONSSTALI | PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 881 355 236 0,17
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 290 3474 4317 2,97
LARQ | PLCAMMDO00032 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 76687 6177 3 646 2,51
LIVECHAT | PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 51623 6 532 3692 2,54
LOKUM | PLLKMDWO00049 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 238 196 205 0,14
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 82355 1686 2594 1,79
MERCOR | PLMRCOR00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 267 534 234 0,16
MONNARI | PLMNRTR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 51479 1348 486 0,34
NORTHCOAST | PLNRTHC00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 11065 1446 427 0,30
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 71048 826 1141 0,79
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: g9 2135 1087 0,75
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 824 4635 4341 2,99
PEM | PLPREQMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 430 2362 1076 0,74
QUMAK L | PLQMKSK0001L Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 430 065 430 142 0,10
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 024 405 6149 1782 1,23
RAINBOW | PLRNBWTO00031 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 367 119 715 0,49
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 03845 2 459 526 0,36
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 31950 1902 1461 1,02
REDAN | PLREDAN00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 83259 754 174 0,12
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 03300 6 403 3298 2,27
SERINUS | JEOOBF4AN9R98 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Jerse] 91 2 356 250 0,17
SFINKS | PLSFNKS00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 31613 634 133 0,09
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: B2 1075 839 0,58
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 02350 2991 110 0,08
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 61063 2289 1585 1,09
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 63089 6221 1012 0,70
TRANSPOL | PLTRNSP00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 63915 2302 1111 0,77
TXM | PLTXM0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 63122 1355 82 0,06
ULMA | PLBAUMA00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 4286 2960 2,04
UNIMOT | PLUNMOT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: g 2129 377 0,26
VOTUM | PLVOTUM00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 01223 1392 565 0,39
VOXEL | PLVOXEL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 658 1063 1347 0,93
X-TRADE BROKERS | PLXTRDMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polsk: 15400 4296 2382 1,64




Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandQ¥ERCUS Global Balanced za okres od dnia 0100B2. do dnia 31.12.2018 r.

PODSUMOWANIE

Aktywny rynek - rynek regulowany 15 994 950 147 872 80 225| 55,2
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 430 065 430 142 0,10
PODSUMOWANIE 16 425 015 148 302 80 367 55,3
Warto$¢ wg
Krai siedzib Warto$¢ wg ceny| wyceny na Udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent eJmitenta Y Instrument bazowy| Liczba nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zt tys zt %
Kontrakt terminowy FW20H1920 | PLOGF0015487 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w Wie Polska Indeks WIG20 457 0 0 0,00
3000000 EUR po
kursie walutowym
4,29585 (1288755
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bafikyski S.A. Polska PLN) 1 0 0 0,00
0,00
[PODSUMOWANTE [Aktywny rynek - rynek regulowai [ 457 0 T [ 0,0C ]
[PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym | 1] 0 | o | 0,00 |
Liczba Warto$é wg ceny v!;r:tor:;ggi & Udziat w
Certyfikaty Inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Funduszu nabycia Wybila);\sowy aktywach
szt tys zt tys zt %
INVESTOR PROPERTY FIZ | PLINVPR00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie INVESTOR PROPERTY FIZ 1193 1193 909 0,63
PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany 1193 1193 | 909 | 0,63]
R . Wartosé . Warto $¢ wg Wartosé wg. Udziat w
Dtuzne papiery warto§ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin wykupu Warunki nominalna Liczba ceny nabycia wyceny na dzi aktywach
Zne papiery iy y emitenta wykup! oprocentowania Y Y bilansowy yw
tys zt szt tys zt tys zt %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 12 700 12 700 12 700 12744 8,76
KRUK AD1 09062019 | PLKRK0000432 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 20 4,22 % - zmienng 5 500 5 50 5 50 5514 3,79
MCI 24062019 | PLMCIMG00202 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Palsk 2019-06-24 5,69 % - zmienne 550 5500 5 500 5508 3,79
KREDYTINK 07102019 | PLKRINK00188 Nienotowane na rynku aktywnym - Kredyt Inkaso S.A. sRal 2019-10-07 5,49 % - zmienrle 1 70| 17qo 17p0 1722 1,18
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 25200 11142 34748 35498 24,43
GTC 14062020 | PLGTC0000243 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S. Polska 2020-06-14 3,75 % - state 300 3 0do 12 6p7 022 8,89
WZ1122 | PLO000109377 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie SkarbnBava Polska 2022-11-25 1,79 % - zmienhe 3000 30po 2941 3017 2,08
BOS 28072024 | PLBOS0000282 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochrditpdowiska S.A. Polska 2024-07-28 6,28 % - zmierne 50p0 5000 5000 5134 3,53
MBKO170125 | PLBRE0005185 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 20257 3,88 % - zmiennd 3200 37 320 3297 2,24
PZU 29072027 | PLPZU0O000037 Nienotowane na rynku aktywnym - owszechny Zaktad Ubezpiedz8. Polska 2027-07-29 3,58 % - zmiente 11 090 110 11 0p0O 671 7,68
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 3 000 2941 3017 2,08
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 20 842 44 507 45 225 31,10
PODSUMOWANIE 23 842 47 448 48 242 33,18
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3) Tabele dodatkow:

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Warto$¢ wedtug
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba Wartoéé wedtug ceny nabycia [ wyceny na dzié
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogoéten]

Obligacje Skarbu Rstwa, Bony Skarbowe,

Papiery wartéciowe gwarantowane przez Skarbi&ava Obligacje gwarantowane 3000 2941 3017 2,08

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartas¢ na 31.12.2018

wtys. zt %
Grupa PZU S.A. 20994 14,45
Grupa ATM S.A. 6 449 4,44
Grupa Redan S.A. 256 0,18

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

PAPIERY WARTO $CIOWE EMITOWANE PRZEZ MI EDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZtONKIEM  JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW
NALE ZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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2. BILANS
sporzadzony na dzieh 31.12.2018 - w tygicach ztotych

OT

31.12.2018 | 31.12.2017 |
: Aktywa 145 364 468 757
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 13911 30 317
2. Nalenosci 1960 5501
3. Transakcje przy zobowganiu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 84 126 284 871
diuzne papiery wart@&iowe 3017 13 015
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 45 367 148 068
dtuzne papiery wart@iowe 45 225 147 987
Nieruchoméci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 646 2229
1. Zobowizania wiasne subfunduszy 646 2229
2. Zobowizania proporcjonalne subfunduszy 0 0
Il Aktywa netto (I-11) 144 718 466 528
1% Kapitat funduszu 26 073 280 909
1. Kapitat wptacony 4 631 046 4596 844
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -4 604 973 -4 315 935
\ Dochody zatrzymane 186 553 205 931
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z Iok&b -10 180 -14 074
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat 196 733 220 00
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia -67 908 -20 312
VI Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacyi{N+/-VI) 144 718 466 528
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 1157 245,066885 2935 292,08715
Wartai¢ aktywow netto na jednosthiczestnictwa kategorii A (w zt) 125,05 158,94

Niniejszy bilans naley analizowé tacznie z wprowadzeniem, notami obijéajacymi oraz informagj dodatkowy, ktére stanowd integralr czgsé¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w #igsich ziotych

01.01.2018- | 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

[ Przychody z lokat 15 958 14 68B

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 8 129 6 03

2. Przychody odsetkowe 772 8 47%

3.  Przychody zwizane z posiadanem nieruchaitio 0 0

4. Dodatnie saldo gdic kursowych 109 164

5. Pozostate 4 4
Il Koszty funduszu 12 064 16 34B

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 8 694 14 23

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 58 73

4.  Optaty zwijzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 81 137

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowe 88 97

7. Ustlugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0

8.  Ustugi prawne 0 0

9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 2754 162

11. Koszty zwizane z posiadanem nieruchaitio 0 0]

12. Ujemne saldo edic kursowych 76 149

13. Pozostale 317 39

1] Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
\% Koszty funduszu netto ( Il ) 12 064 16 34B
\% Przychody z lokat netto ( I-IV) 3894 -1 66(
Vi Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -70 869 24 68p
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym -23 273 17 17B

z tytutu r@nic kursowych -8 -94
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stmatyyceny lokat, w tym: -47 594 751p

z tytutu r@nic kursowych 390 -466
| VI Wynik z operacji (V+VI) -66 979 23 02p
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) | -57,Sj 7,841

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofsjéjacymi oraz informagcj dodatkovd,
ktore stanowy integralr cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w4gsich ztotych

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

I. Zmiana Warto §ci Aktywow Netto

1. Wartas¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprademczego 466 528 470 553
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}ym: -66 975 23025
a) przychody z lokat netto, 3894 -1 660
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -23 273 17 173
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat -47 596 7512
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -66 975 23 025
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razesnfym: -254 835 -27 050
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 34 203 273786
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie képitetytutu odkupionych j.u.) 289 038 300 836
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdBht+5) -321 810 -4 025
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 144 718 466 528
8. Srednia warté¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 310 506 508 770

miana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie wpzalawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

-1 778 047,020268

219 858,723492
1997 905,743760
-1 778 047,020268

-184 332,73899
1718 162,32857
1902 495,06757

-184 332,73899

2. Liczba jednostek uczestnictwa naragtajod pocgtku dziatalndci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

1157 245,066885
35 762 952,354853
34 605 707,287968

2935 292,08715

35 543 093,63136)
32 607 801,54420

o —

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

1157 245,066885

2 935 292,08715

. Z

miana warto $ci aktywow netto na jednostk uczestnictwa kategorii A

1. Wartdg¢ aktywow netto na jednostkiczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavezzego 158,94 150,84
2. Wartas¢ aktywow netto na jednosgluczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 125,05 158,94
3. Procentowa zmiana was aktywow netto na jednostluczestnictwa w okresie sprawozdawczym -21,32pb 5,31%
4. Minimalna warté¢ aktywoéw netto na jednosgluczestnictwa 125,05 151,21
w dniu 2018-12-31 2017-01-02
5. Maksymalna wart& aktywéw netto na jednosgkiczestnictwa 160,92 162,72
w dniu 2018-01-23 2017-06-05
6. Wartas¢ aktywow netto na jednosgkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresi@spzdawczym 125,05 158,94
w dniu 2018-12-31 2017-12-31
[IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu wéredniej wartosci aktywdw netto, w tyn: 3,89% 3,21%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,80% 2,80%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéwnadzicych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,01%
4. Procentowy udziat optat zgdanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,03% 0,03%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie vatlowaici 0,03% 0,02%
6.

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie g#ania aktywami funduszu

Z uwagi na rénorodna’¢ czynnikéw maicych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikéwydarEl nie jest w stanie oszacaibosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto hyadnalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami ofjajacymi oraz informagj dodatkova, ktére
stanowj integralry cze$¢ sprawozdania finansowego.

Wars

zawa, 13 marca 2019 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowgi Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

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

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnyzarizdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dzz 2018 r., poz. 56, z pd. zm.)
Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. vagge szczegblnych zasad rachunkéevdunduszy inwestycyjnych (Dz.U.

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

A. UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDAN FINANSOWYM

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

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wyk&zg w tysiacach ztotych, chybae zaznaczono inaczej.zéi charakter i istotni@ danej pozycji wymaga innej
dokiadndci - fakt ten odnotowany jest w notach alsjejacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja winitev tysiacach ztotych mze powodowa réznice w
wartagscach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikaj z zaokiglen, ktére nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udziat procentowy obliczany jest w stosunku diyaw brutto Subfunduszu.

Na dzie bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Suirfuszu, obejmuagy:
1) przychody z lokat netto - stanaee rénice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszuonett
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizovggmeysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzier bilansowy przyjto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do spraaviadinansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunekikmyn operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objgniajace i informac¢ dodatkowy. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2018 - 31.18.20

B. UUIMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone eddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1 Operacje dotyexe Subfunduszu ujmujegsiv ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz

2 Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Funduszzezz jednego z Subfunduszy ujmujewiksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego »orm
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast skfadlokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzedaK8ubfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje giw ksiegach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostatearte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio vezlaalbo umowie.

3 Nabyte skiadniki lokat ujmujeesiv ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Skifadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegre nabycia rowa zero.

5  Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki qegre nabycia wynikaica z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére Zgsta
otrzymane, skorygowaro ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piare.

6 Zmiarg wartasici nominalnej nabytych akcji, nie powodigh zmiany wysokéci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje 8i ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje s zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkoeesjy nabycia.

Zysk lub stra¢ ze zbycia lokat wylicza si metod, "najdrazsze sprzedaje sijako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w vkgsoi

7 skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowefekiywnej stopy procentowej, najuszej bieacej wartgci ksiegowej (nie stosuje sido
sktadnikéw lokat bdacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa wéck C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i

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

IN

9 W przypadku, gdy jednego dnia dokonaaé¢ransakcje zbycia i nabycia danego skfadnika lokgtierwszej kolejnéci ujmuje s¢ nabycie sktadnika.

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

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym orazmpralo otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynkty&nym ujmuje s¢ w
ksieggach rachunkowych w dniu ngghym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sa zbyte, wedtug wartoi réwnej zero, w dniu naginym po wyganieciu tego prawa.

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

14  Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduisauje sé w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji

15 Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest pottizenia zawarcia transakcji, uweghia sk w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowazan.

16 Operacje dotycgce Subfunduszu ujmujegsiv walucie, w ktorej § wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wgedniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzieujecia tych operacji w kgigach Subfunduszu. 2eli operacje dot. Subfunduszua wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala
kursu — ich warté okresla sic w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczeriagakcji kupna papieréw wastiowych denominowanych w walucie obcej nie stanplokat
Subfunduszu a ich egie w ksiégach nasfpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowigzania i nalencsci Subfunduszu wynikafe z zawartych transakcji kupna lub sprzgdwaluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzeday papierow wartéciowych wycenia si od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) Wuegiredniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuj szczegolngci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odzojieh papieréw wart@iowych, wycenianych w wartei godziwej, nalicza i zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkoweo&dtlbankowych naliczagprzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo #dic kursowych powstate w wyniku wycegsodkéw pienéznych, nalenacsci oraz zobowgzan w walutach obcych.

20 Koszty Subfunduszu obejmyyv szczegdingi:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zg@zanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytéw kypaek zacignietych przez Subfundusz oraz waitozamortyzowanej premii od nabytych
instrumentow dhanych) rozlicza si w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy prtmeej),
¢) ujemne saldo #dic kursowych powstate w zaidku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowgzaa w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz nafee odsrodkéw piengznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych pksvaj; wartas¢ aktywéw Subfunduszu w
dniu wyceny.

22
W kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na przewidywane wydatki. Ptatéw z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaprzednio utworzanrezerve.
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Limitowane koszty operacyjne sjmowane w wysokii nie przekraczapej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczasa kadego dnia wyceny od
wartasci aktywOw netto z poprzedniego dnia wyceny lubirotej podstawy &dacej zmienm wplywajaca ha poziom ponoszonych kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy sirezervg na czs¢ stah i zmienny wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ngéstal wynagrodzenia za zajdzanie
obliczana jest w wysoKkei nie wyzszej niz 2.8% w skali roku od warfoi aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezema cz$¢ zmienmn
wynagrodzenia za zagdzanie obliczana jest w wysalad nie wyzszej nz 10% wzrostu wartei aktywéw netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa
ponad stop odniesienia rowmstatej wartéci 10% w skali roku i nie wyszej ni 1% Wartdci Aktywow Netto Subfunduszu na jednogstkczestnictwa w
danym dniu. Rezerwa naliczana jest od waitaktywow netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa z bigcego dnia wyceny po uwzginieniu rezerwy
na cz$¢ stah wynagrodzenia i przed uwzglnieniem rezerwy na ¢& zmienry wynagrodzenia.

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

25 Koszty zwihzane bezpigednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywanevscatasci z aktywoéw Subfunduszu. Zeli koszty obcizaja Fundusz w caléei -
partycypacj danego Subfunduszu w tych kosztach obliczansi podstawie stosunku Wasth Aktywéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzagy dziei ujecia zobowizania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawierow zbycia/nabycia
skladnikéw lokat dotycaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji ety ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatlu wéeto
transakcji danego Subfunduszu w wéctdransakciji ogétem.

26  Dniem wprowadzenia do kgj zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest fizigcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpdniie
subrejestrze (z tymze na potrzeby okienia wartdci aktywéw netto na jednos¢kuczestnictwa w okridonym dniu wyceny nie uwzgbinia st zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfundusdniu wyceny).

27 Wszystkie zobowiania zwizane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestmietrazane g w kwocie wymagajcej zaptaty.

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktywoéw Funduszu, ustalenie zoby@ah i wyniku z operaciji
Dniem Wyceny jest dzig na ktéry przypada zwyczajna sesja na GietdziédP@p Wartgciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziesporzdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wycétyw&w Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustaleni
wartasci zobowhzan Funduszu oraz zobowdan Funduszu zwizanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia WeirtAktywéw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartasci Aktywdw Netto Subfunduszu, ustalenia WatbAktywdéw Netto Subfunduszu na Jednostéczestnictwa, a tale ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartas¢ Aktywoéw Funduszu stanowi suma Wagtd Aktywoéw Subfunduszu i Wartei Aktywow innych Subfunduszy. Warg6 Aktywéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartasci Aktywéw Netto Subfunduszu i Waga Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wyceniagia zobowjzania ustala giwedtug wiarygodnie oszacowanej wastdbgodziwej z zastrzesniem pkt Il, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2,
4i5.
Il. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnsmku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktuemyane s nastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje
2) warranty subskrypcyjn
3) prawa do akgj
4) prawa pobort
5) kwity depozytowe
6) instrumenty pochodr
6) listy zastawni
7) diuzne papiery wartiiowe, w tym obligacje zamient
9) certyfikaty inwestycyjni
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez funduszgasiczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniageepiedzib za granig,
11) instrumenty rynku piegtnego
12) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji
13) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu
2. Wartai¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktymnrynku, jeeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznaczagsivediug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalmmagaktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie naowiagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zanmgai — w oparciu o kurs zamkgtia, a jeeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku wizie dos¢pny kurs zamkricia — w oparciu o ostatni kurs dgshy o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie natoeiagtych bez odebnego wyznaczania kursu zamécia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dogpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie neoyednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemieskiednolitego, a jeeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku niglhie dos¢pny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparcistatni kurs dospny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawartgadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen tdwona danym sktadniku lokat jest znacp niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadamistdmgmi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stesi ponizsze metody wyznaczania watogodziwej:
1) przyjmuje s¢ wartgs¢ wyznaczog zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym mynk
2) jezeli niedostpne g wartasci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danyladsiku lokat jest znaezo niski, a na aktywnym rynku gitéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenyjpmaje sk wartgi¢ wyznaczogn w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemaliwa jest wycena w oparciu o meteakreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmujeekurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie gHay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku, jeeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji naysamynku, warté¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si wedtug ostatniego dogtnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgadmist. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzeéeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres nie zhay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

W przypadku wystpienia szczegdinych zdanzéub pojawienia sj istotnych komunikatéw zvwizanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notdwap.)
mogacych mie wplyw na wycer sktadnikéw lokat, wart& sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego gstgo kursu koryguje siw celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wéct@odziwej, w ten sposélbie przyjmuje sj wartdi¢ ustalora zgodnie z poriszymi zasadami:

1) przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowas na podstawie danych deginych w serwisie Reuters Pricing Service, zejedane te nie gdostpne — to do wyceny stosujegsi
wartas¢ oszacowad przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolegjcip lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugikplejnaici),

2) przyjmuje st wartcs¢ oszacowasmwedtug widciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstadeieych wejciowych pochodgcych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemaliwe jest oszacowanie wardoi sktadnika lokat wedlug powgzych metod, warté tego sktadnika okréa sic na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nietdiagcego s¢ istotnie sktadnika, w szczegékwm o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomigam

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody oklenej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatni dostpng wartas¢ sktadnika lokat, skorygowano warté¢ adekwatyg do
biezacej sytuacji emitenta, ustalpprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegdwg wykorzystaniem posiadanych informacji orazemszej wiedzy i wiary.
W przypadku sktadnikéw lokatebacych przedmiotem obrotu nag¢eej niz jednym aktywnym rynku, warfcia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z porsizymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonujezsia koniec kadego kolejnego miegta kalendarzoweg

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowamgiumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresitatniego petnego migsi kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jestjedzénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolejskiej i za granickryterium wyboru rynku
gtébwnego jest mdiwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wagciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencigritnie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnegag¢msge:

a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnychdwnéid dnia rozpoezia notowa do kaica okresu poréwnawczego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczynaesibrét papierem wartgiowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanieotdwv na poszczegoélnych rynkach

z dnia pierwszego notowania.

1ll. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na akiym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wjaee § nastpujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje

2) warranty subskrypcyjn

3) prawa do akgj

4) prawa pobort

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

7) listy zastawni

8) diwzne papiery warticiowe, w tym obligacje zamient

9) jednostki uczestnictw

10) certyfikaty inwestycyjn

11) tytuty uczestnictwa emitowane przez funduszgamiczne lub instytucje wspdlnego inwestowaniaagepiedzib za granig,

12) depozyty

13) waluty nie bdace depozytam

14) instrumenty rynku pieginego

15) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji

16) inne papiery wartgsiowe inkorporujce prawa matkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu

Wartas¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowehya aktywnym rynku wyznacza sk zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposob:

1) W przypadku dhanych papieréw wart@iowych, listéw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego edacych papierami warteiowymi oraz innych papieréw

wartasciowych inkorporugcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniccia diugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowangj p

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z ugdgleniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatlej utraty teéci, jezeli ich utworzenie okze sk konieczne, przy

czym skutek wyceny zaliczagsbdpowiednio do przychod6éw odsetkowych lub kosztalsetkowych.

2) dhuzne papiery warticiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochagrieisle powhzane z wycenianym papierem gilym to warté¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniegdatiego instrumentu finansowego modelu wyceny wnigjac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6lnych wbudowanych instrumentéw pdefich, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochauees; scisle powkzane z wycenianym papierem gliym, wéwczas wart@ wycenianego
instrumentu finansowega:tizie stanowd sung wartdsci diuznego papieru warssiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnygfBnaczonej przy
uwzgkdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wéctavbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonyaparciu o0 modele wiaiwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodniet ¥pk tymze jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nigeny
wiarygodnie okr@lona to taki instrument wyceniagsivediug metody okigonej w punkcie a);

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedhartdci godziwej spetniaicej warunki wiarygodnéi, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
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IV. Szczeg6ine metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowzraniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniagsipoczawszy od dnia zawarcia umowy kupna mejakorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stapgemtowej, z uwzgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty teéci, jezeli ich
utworzenie okze st konieczne.

2) Zobowhgzania z tytutu zbycia papieréw wasgmowych, przy zobowizaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniazspoczwszy od dnia zawarcia umowy sprzegia
metod; korekty r&nicy pomidzy cen odkupu a censprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczgsemianego w wartei godziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — waséogodziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dhigprzeszacowania, nowo ustalpskorygowan cerg nabycia tego skiadnika i stanowi podstado wyliczex
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W sgéinaci w wyzej wymieniony spos6b wyceniaesdtuzne papiery wartéciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

4) Nalezndsci z tytutu udzielonej piyczki papieréw wartéciowych wycenia s wedtug zasad przgfych dla tych papieréw wargoiowych.

5) Zobowhzania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przytych dla tych papieréw wartoiowych.

V. Metody wyznaczania warfoi godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanychktgwnym rynku niebdacych papierami diznymi stosuje si ponizsze metody wyznaczania wastd
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warté ustala sj wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymaciji:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lok&tlone pomgidzy niezalenymi od siebie i nie powkanymi ze sobstronami,

b) metody rynkowe, a w szczegéisometod poréwnywalnych spoétek gietdowych oraz met@bréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegd@lrionetod; zdyskontowanych przeptywéw piesanych,

d) metody ksjgowe, a w szczeg6lgo metod: skorygowanej wartei aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboich-wartgi¢ wyznacza si przy uzyciu modelu, uwzgidniajgcego w szczegolrigi wartas¢ godzing
akciji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz w&@rteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugoych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich waib wyznacza si na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceieyomniacego s¢ istotnie sktadnika, w
szczegdinéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a veypadku gdy nie mma wskazé takiego sktadnika lokat, wedtug waktm godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wagtowyznacza si na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceapjiqru wartéciowego, w zwjzku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw watmiowych inkorporugcych prawa maijtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji, za wyitkiem spoétek
nieruchoméciowych — ich warté¢ wyznacza si wedtug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w. @it4), w zalenosci od
charakterystyki papieru wagciowego;

6) w przypadku depozytéw — ich waséostanowi warté¢ nominalna powikszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efieley stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwegnych i tytutbw uczestnictwa emitowanych przez funziiszagraniczne lub instytucje wspdélnego
inwestowania maje siedzik za granig — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszomartas¢ aktywdw netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzgtinieniem zdarae majgcych wptyw na ich warté& godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia waitd aktywéw netto na jednostk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut @estnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciuanlete wyceny powszechnie stosowane dla danego typu inetridnw, a w szczego6lsoi w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych trakugi wymiany walut, stép procentowych — wedtug relodzdyskontowanych przeptywéw piemnych;

9) w przypadku walut nie ¢glacych depozytami — ich waréé wyznacza si po przeliczeniu wedlug ostatniego dgstegosredniego kursu wyliczonego na Daie
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzgidnianych przy wyborze jednej z metod estymaciji, o ktérychwaev ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikéw lokat, o ktérych mowast. 1 pkt 1),
naleza:

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

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

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

4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem wyteniany sktadnik lokat, zawartych przez podmtorgcie lzdace niezalenymi od siebie i
nie powizanymi ze sopstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz pesisidrygodne informacje,

5) wielkas¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalanw porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wycergdstosowane w sposoébagity. Kazda
ewentualna zmiana wycenydizie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzonaemvpzym poétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznymzora
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu igppbnym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w pdigp gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim poétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym orazrpdéénym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduispofaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

V1. Wycena skiadnikéw lokat denominowanych w wadltabcych

1.

2.

3.

Aktywa oraz zobowjzania denominowane w walutach obcych wycengddh ustala w walucie, w ktérejasnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy rie s
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérgpgnominowane.

Aktywa oraz zobowizania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje: s walucie, w ktérej wycenianeasaktywa i ustalane zobowzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedtug ostatniego daginegosredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przezddowy Bank Polski.

Wartas¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutatih,ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kurslresla s w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. zt) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu zbytych loke 187 5 15]
z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnict 0 40
z tytutu dywidend 83 31C
z tytutu odsete 0 0
z tytutu posiadanych nieruchoai 0 0
z tytutu udzielonych poyczel 0 0
pozostat 0 0
- w tym nalenaosci z tytutu sprzeday akcji 0 0
Razem 1960 5501
NOTA 3
Zobowigzania (w tys. zf) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu nabytych aktywé 0 0
z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 7 261
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 231 754
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
z tytutu krétkoterminowych pyczek i kredytow 0 0
z tytutu dtugoterminowych pgczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub peczen 0 0
z tytutu rezerw 38¢ 112t
pozostate, w tym: 20 89
- optaty dla depozytariusza 8 15
- zobowizania z tytutu podatkéw 12 74
- optaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjch i ogtoszé 0 0
Razem 646 2 229
NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)
Warto$é na 31.12.2018 Warto$é na 31.12.2017
Waluta / Ban w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S 11 05: 11 05: 25 09¢ 25 09¢
EUR Deutsche Bank Polska S 0 0 1 3
USD Deutsche Bank Polska S 51 19C 0 0
PLN Srodki u kontrahentéw - subskryp 0 0 430 430
PLN Dom Maklerski mBank 2 66¢ 2 66¢ 478¢ 478t
Razem 13 91! 30 317

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

Srednia warto$é w okresie Srednia warto$é w okresie
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni starkrodkow pienéznych* 19 77 37 15¢
Razem 19 77! 37 15¢

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

IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - waséogodziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéetesktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmiamgnkowych stép procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéwzdiich spadaj, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowycly aestrumentéw diznych rosma. Ryzyko
stopy procentowej zatg od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsegki stopy dochodowi. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tymasyge jest
ryzyko stopy procentowej. Im #8za stopa odsetkowa i stopa dochod@mivimstrumentu, tym wisze jest ryzyko stopy procentowej. Bhe papiery wart&iowe
zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniszzeg6lnie obgione ryzykiem zmiany warfgi godziwej wynikagcym ze zmiany poziomu stép procentowych.
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31.12.201 31.12.201
tys. PLN 12 92:¢ 12 53¢
Aktywa obchzone ryzykiem wartéci godziwej wynikagcym ze stopy procentowej % 8,9C 2,6¢

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pigmie
W przypadku dhanych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocemttiw wystpuje ryzyko przeptywéw pieainych wynikajice ze stopy procentowej, ktéra
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu wciaypa rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop prémeych powoduje ryzyko przeptywéw pieanych
zwigzanych z wysokiia wyptacanego kuponu.

31.12.2018 31.12.2017
tys. PLN 35319 148 468
Aktywa obcizone ryzykiem przeptywdw pieginych wynikajcym ze stopy procentowej % 24,29 31,68

2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zyziane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko @énia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpéci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadkuteéni aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypeleim zobowgzan wynikajacych z kontraktéw
finansowych przez emitentéw papieréwiych, payczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierangtsansakcje. Ryzyko obignia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane pdmiem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub §mRyzyko rozpgtosci kredytowej to ryzyko
spadku wartéci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane zmianaapigtosci kredytowej dla emisji, czyli iicy miedzy cenami instrumentéw dtoych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przatentéw o rénych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkielpierow dtanych, ktérych emitentem
sa inne podmioty ni Skarb Pastwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uieae jest za nieistotne. Na dzigporzdzenia sprawozdania emitentami innymi Skarb
Paistwa byli: KRUK S.A., Bank OchronS«rodowiska S.A,, Globe Trade Centre S.A., Kredykik S.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., PowszecHaktad
Ubezpieczé S.A. Ryzyko zwizane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéwdiEsSubfunduszu nieistotne. Na dzldlansowy oraz na dziepodpisania
sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzeniddjwaaty wartdci papieréw nienotowanych.

31.12.2018 31.12.2017
Maksymalne obaizenie ryzykiem kredytowym na dZidilansowy w przypadku gdyby strony
nie wypetnity swoich obowizkéw (bez uwzgidnienia wartéci godziwej dodatkowych tys. PLN 45 225 147 987
zabezpieca® % 31,11 31,58
31.12.2018 31.12.2017
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegbl kategoriach lokat tys. PLN 45 225 147 987
Obligacje komercyjne i komunalne. % 31,11 31,58

W instrumentach obarczonych ryzykiem kredytowymujigo certyfikatow inwestycyjnych Inwestor PropertZFl

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

31.12.2018 31.12.2017
Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 12 923 13 220
% 8,89 2,82

W tabelach powsej prezentowaneadylko wartgici lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowkku okre&lonego w § 22 Rozpogdzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 li@.7 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziataldei przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dzz\2017 r., poz. 1444), Towarzysto informuje,do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosiq ekspozygj AFI wykorzystupc metod zaangaowania i metod brutto.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zagtej Data 31.12.2018 Data 31.12.2017
Nazwa papieru warfgiowego pozycji pozycji zapadalnéci wtys. PLN  zapadalnéci  wtys. PLN
Kontrakt terminowy FW20H1920 | PLOGF0015487 Zabezpsci
akcyjnej portfela  Krétka 2019-03-15 2018-03-16
0 0
Forward short EUR/PLN 2019-01-22 Ograniczenie
ryzyka Krétka 2019-01-22 2018-01-22
walutowego -25 81
Razem -25 81
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Nazwa papieru warsgiowegc

Kontrakt terminowy FW20H1920 | PLOGF0015487
Forward short EUR/PLN 2019-01-22
Forward short EUR/PLN 2018-01-22

31.12.201 31.12.201

w tys. PLN w tys. PLN
Wartas¢ nominalna 20 821 37 546
Wartas¢ nominalna 12 888 0
Wartas¢ nominalna 0 12 606
33709 50 152

NOTA 7

Transakcje przy zobowhzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupt
Transakcje przy zobowzaniu s¢ stron do odkupu, w wyniku ktérych nie ngstije przeniesienie na Subfundusz praw wiashiayzyk.

31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warfgiowego Data odkupu  wtys. PLN Data odkupu w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 —0
NOTA 8

Kredyty i pozyczki

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

NOTA 9
Waluty i ré znice kursowe

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

Warto$¢é na 31.12.2018 Wartosé na 31.12.2017

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 0 0 164 686
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 3005 12 923 3005 12534
Srodki na rachunku bankowym EUR 0 0 1 3
Srodki na rachunku bankowym UsD 51 190 0 0
13113 13 223

Razem
Pozostate pozycje bilansg & PLN

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Akcje EUR 0 86
Razem 0 86
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Akcje EUR 0 -358
Akcje CzZK 0 =l
Obligacje EUR 283 0
Razem 283 -359

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Akcje EUR -8 -137
Akcje CzZK 0 -2
Akcje TRY 0 -43
Razem -8 -182
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Akcje EUR 12 -12
Obligacje EUR 95 -95
Razem 107 -107

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

Kurs w stosunku

Waluta do zt
Euro EUR 4,3000
Korona czeska CZK 0,1673
Lira turecka TRY 0,7108
USD 3,7597

Dolar amerykaski
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NOTA 10
Dochody i ich dystrybucje
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)

01.01.2018 - 01.01.2017 -
Kategorie lokat 31.12.2018 31.12.2017
Akcje -26 948 24 003
Dluzne papiery wartciowe 746 427
Kontrakty terminowe 2929 -7 257
-23 27: 17 17:

Razen

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -

Kategorie lokat 31.12.2018 31.12.2017
Akcje -48 146 8179
Prawa do akcji 0 -355
Dluzne papiery wart&ciowe -100 -185
Certyfikaty inwestycyjne 0 -6
Kontrakty terminowe 650 -121
-47 59¢ 751z

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania docho

NOTA 11

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgagngatutem, subfundusz pokrywat wszystkie kosatwysokdci limitow, dotyczice kosztéw Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztéw badaniaéghdéw sprawozdafinansowych, szczegétowo opisanych w statucie fisad.

01.01.2018 - 01.01.2017 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2018 31.12.2017
Brak 0 0
Razem 0 0

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

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
Wynagrodzenie state 8 694 14 239
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0
Razen 8 69¢ 14 23¢
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnict\
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Wartas¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczegtygPLN) 144 718 466 528 470 553
Wartas¢ aktywdw netto na j.u. na koniec okresu sprawozdageo (w PLN) 125,05 158,94 150,84

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Informacje o znaczcych zdarzeniach jakie nasfpity po dniu bilansowym, a nieuwzgédnionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu spoizenia niniejszego sprawozdania nie wp#y istotne zdarzenia, ktére naddoby uj¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktérych by nie uwdgiono.

Zestawienie oraz obj&nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwrywalnych danych
finansowych a uprzednio sporgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W okresie raportowym nie wygility réznice pomedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio spoerdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymkt6rych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bedoéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje

W dniu 28 grudnia 2018 r. fundusz zmienit poligjkwestycyjr oraz nazw z QUERCUS Selektywny na QUERCUS Global Balancegaty za
zarzdzanie pozostaly na niezmienionym poziomie. Subfisadezdzie realizowat cel inwestycyjny poprzez inwestoigasd 0% do 100% aktywow
subfunduszu w instrumenty akcyjne oraz od 0% dd&d @Rtywow subfunduszu w instrumenty zhe.

Uwzglgdniajgc zakres dziatalniei, a w szczeg6lnei zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnycbwarzystwo nie identyfikuje ryzyk zaazanych z
tzw. twardym Brexitem magym potencjalnie nagpi¢ 29 marca 2019 roku.

W szczegolngci:

a) nie wystpuja zagraenia dla dziatalnii funduszy w konteicie wspétpracy lub korzystania z ustug podmiotéwamgch siedzib lub miejsce
zamieszkania na terytorium Wielkiej Brytanii,

b) fundusze inwestycyjne zadzane przez Towarzystwo nie posiad&jswoich portfelach inwestycyjnych aktywéw dopusatych do obrotu na
terytorium Wielkiej Brytanii, ani aktywow, ktérycdmitentami bdz wystawcami s podmioty z siedzipw Wielkiej Brytanii, a ktore niess
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym ispveie cztonkowskim innym giWielka Brytania,

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Sprawozdanie z dziatalda Subfunduszu QUERCUS Global Balanced za okrednig 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO S$CI ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZA OKRES OD 01.01.2018 ROKU DO 31.12.2018 ROKU

Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

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

W okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@ aktywoéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-21,32%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygniosta 5,37%.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-23273 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 17173 tys. z}, dato 236% spaddiolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warto
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawoztgw w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -&788. zt

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyty aktywa o wartéci 34203 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 289038 tys. zt.

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

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Wyniki funduszu zaréwno w ggiu kwartalnym, jak i rocznym nie byty satysfakciggce. W czwartym kwartale 2018 r. stopa zwrotu furzdusyniosta
-6,61%, czsciowo wskutek silnej wyprzedg na rynkach. W catym 2018 r. stopa zwrotu wynios28,99%.

Spadek wartéxi certyfikatow na przestrzeni 2018 r. spowodowhylystratami na egci akcyjnej. Notowanidrednich i mniejszych spétek byty pod
silng presj, szczegdlnie w okresie V-VIi VIII-IX. sWIG80 st w 2018 r. & 27,6%. W szczeg6lsoi spadki dotkaty podmioty pdrednio powjzane
z problemami GetBack — Altus TFI (-83,1%) i IdeanB4-89,5%).

Pozycje zabezpieczgje przez pierwsze trzy kwartaly negatywnie kontolaty do wynikéw Funduszu wskutek mocnego zachosvayrku
amerykaskiego. Natomiast czwarty kwartat przynidst w tyspekcie znacega poprave. Silna korekta na nowojorskiej gietdzie oraz spagkGPW
spowodowalyze wplyw pozycji zabezpieczglych byt pozytywny.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

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

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

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacji przekazanyderidom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalnizia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondaji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

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

Ryzyko kredytowe — ryzyko zwizane z kondyagjfinansows emitentéw dtinych instrumentéw finansowych wchaggch w sktad portfela
inwestycyjnego. Ryzyko zwrane jest z niewywzywaniem st z regulowania zobowzan dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu oktenych
instrumentéw dhanych.

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

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

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

W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie pradjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
subfunduszem bezp@dnio wspotzarmzaty 3 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzea wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.



10.

Sprawozdanie z dziatalda Subfunduszu QUERCUS Global Balanced za okrednig 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spziaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagych decyzje inwestycyjne dotygz portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobormvagaeym funkcje z
zakresu zaeglzania ryzykiem oraz osobom wykoneym czynnéci nadzoru zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermdznie 10 pracownikow,
wyniosta 5 107,0 tys. zt, co stanowito 59,15% catitej kwoty wynagrodz&. W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo cz$¢ zmienry stosuje si
zar6wno kryterium finansowe oparte na udziale prexika w wypracowanej optacie zmiennej subfundusiui jniefinansowe, ktére wptywapa ocen
pracy pracownika.

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

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

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

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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