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Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy potroczne sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego za I potrocze 2017 r.

I potrocze bylo udane dla inwestoréw na $wiatowych gieldach. Hossa na $wiatowych rynkach jak
réowniez w Polsce, mimo wielu politycznych wydarzen weszta w 9 rok. Ostatnia $rednioterminowa
fala wzrostowa zostala rozpoczeta w listopadzie ubieglego roku po zwycigstwie w wyborach
prezydenckich w USA Donalda Trumpa. Gtéowne indeksy (S&P500, DAX) osiagnety nowe szczyty
wszechczasow. Od poczatku roku S&P500 zyskat 8,2%, a DAX 7,3%. Polskie akcje, szczegodlnie
duzych spoétek, nalezaty do jednych z najlepszych. WIG wzrost o 17,9%. Rynek surowcowy podlegat
wahaniom po wzrostach w ubieglym roku. Przyktadowo ropa skorygowata si¢ o 14%, ale ztoto
wzrosto o 8%, a miedZ zyskata 8%. Ceny obligacji skarbowych wahaty sie. Rentownos$ci 10-letnich
polskich papierow spadty do 3,3%. Fed podnidst dwukrotnie stopg procentowa i zapowiedzial kolejna
podwyzke w II potowie roku.

Wyniki Funduszu w I potowie 2017 r. byly zadowalajace. W duzym stopniu wptynety na to udane
inwestycje w segmencie $rednich spotek: Altus TFI, Best i Dom. Dobrze pracowata czes¢ dtuzna
Funduszu. Cze¢$¢ surowcowa nie dostarczyta jeszcze duzo wartosci (poczatek budowania pozycji w
ztocie).

Fundusz zakonczyt I poloweg 2017 r. stopa zwrotu na poziomie 2,5%. Byt to wynik zgodny z naszymi
oczekiwaniami. Udzial akcji wynosil 39%. Byt on czg$ciowo zabezpieczony krotka pozycja na
kontraktach na WIG20, DAX i S&P500. Pozostata cze$¢ srodkow zainwestowana byla w instrumenty
dluzne wyemitowane przez spotki gietdowe (39%), $rodki pienigzne i depozyty (11%) oraz jednostki
uczestnictwa (8%). Aktywa netto Funduszu na koniec I pétrocza 2017 r. wyniosty 365,1 min zt.

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

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 009.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 010 trwaly od 7 marca do 7 kwietnia 2017 r. W dniu 11
kwietnia 2017 r. przydzielonych zostalo 22 277 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 010 za laczna
kwote 24,3 mIn zl. W dniu 28 kwietnia 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 010 zostaly
wprowadzone do obrotu.

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

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 012 trwaty od 7 czerwca do 28 czerwca 2017 r. W dniu 3
lipca 2017 r. przydzielonych zostalo 5 592 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 012 za tgczna kwote
6,1 mln zk. W dniu 31 lipca 2017 1. certyfikaty inwestycyjne serii 012 zostaty wprowadzone do obrotu.
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W sumie, od poczatku uruchomienia do konca I pétrocza 2017 r. Fundusz wyemitowat 354 020 szt.
certyfikatow inwestycyjnych za taczng kwote 371,1 mln zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostato 17 523 szt. certyfikatow o
warto$ci 19,3 mln zt. W sumie od poczatku dzialalno$ci Funduszu umorzonych zostato 24 264 szt.
certyfikatow inwestycyjnych.

Po zakonczeniu I potrocza 2017 r. od 7do 28 lipca 2017 r. trwaly zapisy na certyfikaty serii 013. W
dniu 3 sierpnia 2017 r. przydzielonych zostato 10 334 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 013 za
faczng kwotg 11,4 min zt. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne
serii 013 nie zostaly wprowadzone do obrotu.

W kolejnych miesigcach zaktadamy utrzymanie pozytywnych tendencji na rynkach finansowych. Nie
mozna jednak wykluczy¢ korekt po drodze ku nowym szczytom juz blisko 9-letniej hossy. Za
najwazniejsze czynniki ryzyka uwazamy: trudny do przewidzenia rozwdj wydarzen w sferze
geopolitycznej na $wiecie oraz niepewnos¢ na rynku polskim zwigzana z planami dotyczacymi OFE i
sposobu implementacji dyrektywy Mifid II.

Na zakonczenie chcieliby$Smy raz jeszcze podzigkowac Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukcesow w II potowie 2017 r. Serdecznie zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus TFI S.A.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

QUERCUS MULTISTRATEGY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD 01-01-2017 ROKU DO 30-06-2017 ROKU



Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 22016
poz. 1047, z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859) przedstawia sprawozdanie finansowe QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku w kwocie 347 148 tys. ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 365 130 tys. ztotych.
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. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 9 033 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwotg 82 965 tys. ztotych.

6. Rachunek przeplywow pienigznych sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku, ktoéry wykazuje
zmniejszenie stanu $rodkéw pieni¢znych netto o kwote -37 834 tys. zlotych.

7. Noty objasniajace.

8. Informacje¢ dodatkows.
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Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu:
Nazwa skrocona:

Typ i konstrukcja:

Dane rejestrowe:

Utworzenie funduszu:

QUERCUS Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
QUERCUS Multistrategy F1Z

fundusz inwestycyjny zamknigty,
fundusz inwestycyjny zamknigty emitujacy publiczne certyfikaty inwestycyjne,

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 08 grudnia 2015 roku pod numerem RFI 1266

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFI/1I/4034/45/21/U/15/50-5/AS
z dnia 08 pazdziernika 2015 roku. Otwarcie ksiag rachunkowych i pierwsza wycena aktywow Funduszu przeprowadzona
zostata na dzien 08 grudnia 2015 roku. Dniem rozpoczecia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy
inwestycyjnych, ktory przypadt na 08 grudnia 2015 roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa elastycznie w rozne kategorie lokat, w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat z

uwglednieniem poziomu ryzyka.

Fundusz dokonujac inwestycji stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

AR A

Instrumenty udziatowe - od 0% do 100% wartosci aktywow,

Instrumenty dtuzne i wierzytelnosci - od 0% do 100% wartosci aktywow,
Waluty - od 0% do 50% wartosci aktywow,

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 01.01.2017 roku do 30.06.2017 roku.

Dzien bilansowy: 30.06.2017 roku.

Dane porownywalne: od 08.12.2015 roku do 31.12.2016 roku oraz od 01.01.2016 roku do 30.06.2016 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci

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

bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Emst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

Certyfikaty Inwestycyjne

1.

2
3.
4

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz sa papierami warto$ciowymi.

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

Fundusz emituje publiczne Certyfikaty Inwestycyjne.

Emisja Certyfikatow Inwestycyjnych

1.

10.
11.

12.

13.

14.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Fundusz zrezygnowat z przeprowadzenia emisji certyfikatow serii 009.

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

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

Przedmiotem emisji kolejnych serii certyfikatow bedzie, nie mniej niz 5 000 i nie wigcej niz 500 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii 008 z zastrzezeniem,
ze maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych serii 008 nie moze spowodowac zwigkszenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu ponad 1 000 000 000 zt,
wedlug stanu na ostatni Dzien Wyceny w kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji, tzn. maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych
bedacych przedmiotem emisji serii 008 nie moze by¢ wyzsza niz iloraz réznicy 1 000 000 000 zt i Wartosci Aktywow Netto wedtug stanu na ostatni Dzien
Wyceny w kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

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

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Gtoéwny Ksiegowy, Funduszy
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE
sporzadzone na dzien 30.06.2017 - w tysiacach zlotych

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2017 31.12.2016
Wybrane dane finansowe
tys z1 tys zt tys EUR tys EUR

Przychody z lokat 9 594 11 660 2259 2 665
Koszty funduszu netto 12 021 12 843 2 830 2935
Przychody z lokat netto -2427 -1 183 -571 -270
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 1910 4543 450 1038
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 9550 8220 2248 1879
Wynik z operacji 9033 11580 2127 2 646
Zobowigzania 16 256 27783 3 846 6280
Aktywa 381386 309 948 90 237 70 061
Aktywa netto 365130 282 165 86 391 63 781
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 329 756 261175 329 756 261175
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1107,27 1 080,37 261,98 244,00
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 27,39 44,34 6,45 10,13

Poszczegolne pozycje aktywow, zobowigzan i kapitalu whasnego przeliczono wedhug $rednich kursow ogloszonych przez Narodowy Bank
Polski obowigzujacych na dzien 30.06.2017 r w wysokosci 1 EURO = 4,2265 zt i na dzien 31.12.2016 r w wysoko$ci 1 EURO = 4,424 zt.

Poszczegolne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych przeliczono wedtug kursow stanowigcych srednig
arytmetyczng $rednich kursow ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres

sprawozdawczy zakonczony dnia 30.06.2017 r oraz 31.12.2016 r (odpowiednio: 1 EURO =4,2474 1 1 EURO = 4,3757).

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna

30.06.2017 31.12.2016
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zl tys zt % tys zt tys zl A
Akcje 132 095 149 228 39,13 83932 92175 29,74
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dhuzne papiery wartosciowe 146 510 147 445 38,66 104 592 106 439 34,34
Instrumenty pochodne 0 34 0,01 0 134 0,04
Udziaty w spotkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 30 000 30 380 7,97 27 000 27 060 8,73
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 20 000 20 061 5,26 20 000 20 046 6,47
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
[RAZEM 328 605 347 148 91,03 235524 245 854 79,32

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢
sprawozdania finansowego.
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2) Tabele uzupelniajace

Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

. ‘Warto$¢ wg ceny Wartosé w% , Udzial w
Liczba b wyceny na dzien
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys z1 %

ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 48 449 3079 2992 0,79
ALTUS TFI | PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1120181 14 092 20074 5,26
ALUMETAL | PLALMTL00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 22175 1360 1375 0,36
ARCHICOM | PLARHCMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 449 054 7056 7140 1,87
ASSECOSEE | PLASSEE00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 353745 3148 4280 1,12
AZOTYTARNOW | PLZATRM00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 30000 1893 1899 0,50
BEST | PLBEST000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 690 652 18 993 21410 5,61
DINO | PLDINPL00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 23 700 818 1111 0,29
DOMDEV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 148 232 8266 11340 2,97
ELEMENTAL | PLELMTLO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1283813 4792 4236 1,11
FAMUR | PLFAMURO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1676 767 9236 9809 2,57
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 429 661 520 606 0,16
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38 446 1731 1877 0,49
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 584350 13127 14 024 3,68
LOKUM | PLLKMDW00049 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 68 112 1059 1124 0,29
MCI CAPITAL | PLMCIMGO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3464 29 32 0,01
MEDICALG | PLMDCLGO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 8452 2200 2578 0,68
PBKM | PLPBKM000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 48 000 2572 2676 0,70
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 7000 934 874 0,23
POLWAX | PLPOLWX00026 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 17 000 264 248 0,07
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 61903 468 755 0,20
ROBYG | PLROBYG00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 257314 755 841 0,22
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Kanada 2320383 2526 2599 0,68
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 248 343 6751 7321 1,92
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 34500 423 524 0,14
UNIFIED FACTORY | PLDTBRK00037 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 80 457 628 1159 0,30
UNIMOT | PLUNMOT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 33630 1513 1461 0,38
VINDEXUS | PLVNDEX00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 11540 112 104 0,03
VISTULA | PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5178 004 15777 17 605 4,62
VOTUM | PLVOTUMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 279 468 3091 3144 0,83
X-TRADE BROKERS | PLXTRDMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 572930 4882 4010 1,05
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 16 049 268 131 467 148 069 38,83
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 80 457 628 1159 0,30
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 16 129 725 132 095 149 228 39,13
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Kraj siedziby ‘Wartos¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zt tys zl Yo
1007000 USD po kursie
walutowym 3,7402
Forward short USD/PLN 17/07/2017 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska (3766381,4 PLN ) 1 0 34 0,01
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT SEP17
DEGXU1700002 Aktywny rynek - rynek regulowany EUREX EUREX Niemcy DAX IND 5 0 0 0,00
Kontrakt terminowy FW20U1720 | PLOGF0011668 Aktywny rynek - rynek regulowany WGPW - system notowan cippierow Warto§ciowych w Wars Polska FW20U1720 560 0 0 0,00
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCZ17 |
USGCZ1700009 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone COMEX GOLD G 7 0 0 0,00
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT SEP17
USESU1700001 Aktywny rynek - rynek regulowany COMEX - CME Group CME Group Stany Zjednoczone S&P 500 MINI 12 0 0
0,00
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynek - rynek regulowany | 584 0 0 0,00 |
[PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywnym | 1 0 34 001 |
T . ‘Warto$é . Wartos¢ wg Wartosé w? , Udzial w
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj fleduby Termin wykupu Warunki . nominalna Liczba ceny nabycia wyce.ny na dzief aktywach
emitenta oprocentowania bilansowy
tys zl szt tys zk tys zk %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 30000 30000 32929 33328 8,74
GARANTI B 13092017 | USM8931TAE93 Nienotowane na rynku aktywnym - Turkiye Garanti Bankasi A.S. Turcja 2017-09-13 4,00 % - state 1000 1000 3929 3759 0,99
GETBACK 16122017 | GETBACK 16122017 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-12-16 7,00 % - state 5000 5000 5000 5013 1,31
GETBACK 17022018 | GETBACK 17022018 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2018-02-17 7,00 % - state 10 000 10 000 10 000 10 254 2,69
GETBACK 07032018 | GETBACK 07032018 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2018-03-07 7,00 % - state 7000 7000 7000 7153 1,88
GETBACK 10032018 | GETBACK 10032018 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2018-03-10 7,00 % - state 7000 7000 7000 7149 1,87
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 89273 128 826 113 581 114117 29,92
MCI 11122018 | PLMCIMG00194 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2018-12-11 5,71 % - zmienne 17 500 17 500 17 508 17 558 4,60
GTC 11032019 | PLGTC0000177 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2019-03-11 6,31 % - zmienne 14 400 1440 14 647 14 809 3,88
GETBACK 28032019 | GETBACK 28032019 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2019-03-28 9,00 % - state 10 000 10 000 10 000 10 005 2,62
GETBACK 13042019 | GETBACK 13042019 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2019-04-13 9,00 % - state 3500 3500 3500 3567 0,93
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023 Nienotowane na rynku aktywnym - Medicalghoritmics S.A. Polska 2019-04-21 5,51 % - zmienne 4500 4500 4500 4547 1,19
GETBACK 09062019 | GETBACK 09062019 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2019-06-09 9,00 % - state 5000 5000 5000 5026 1,32
KRUK ADI1 09062019 | PLKRK0000432 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2019-06-09 4,23 % - zmienne 5500 5500 5500 5513 1,45
KRUK AA3 10082019 | PLKRK0000440 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2019-08-10 3,00 % - state 2000 2000 8526 8678 2,28
GTC 29102019 | PLGTC0000219 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2019-10-31 3,75 % - state 2800 2800 12122 11908 3,12
MCI20122019 | PLMCIMG00228 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2019-12-20 5,71 % - zmienne 11 000 11000 11 000 11013 2,89
OEX 17012020 | PLTELL000056 Nienotowane na rynku aktywnym - OEX S.A. Polska 2020-01-17 6,01 % - zmienne 2000 2000 2000 2054 0,54
BBIDEV0120 | PLNFI1200182 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development S.A. Polska 2020-01-31 7,61 % - zmienne 2738 2738 2738 2822 0,74
GTC 31032020 | PLGTC0000235 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2020-03-31 3,75 % - state 2500 2500 10 705 10 676 2,80
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. Polska 2021-05-19 4,88 % - zmienne 5835 58348 5835 5941 1,56
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 58348 5835 5941 1,56
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 100 478 140 675 141 504 37,10
PODSUMOWANIE 158 826 146 510 147 445 38,66
. Wartos$¢ wg ceny Wartosé w? . Udzial w
Liczba N wyceny na dzien
Jednostki uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys z1 %




UNIWIBID PLUS SFIO

Nienotowane na rynku aktywnym

Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

UNIFUNDUSZE SFIO

- 17 659,6400 30000 30380 | 7,97 |
|PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywnym | 176596400 | 30 000 30380 | 797 |
‘Warto$¢ wg
Wartosé Warto$¢ wg ceny Wartosé¢ wg wyceny na Udzial w
. arto$¢ wg ceny . . .
. Warunki . Y nabycia wyceny w danej dzien aktywach
Depozyty Nazwa banku Kraj siedziby banku Waluta oprocentowania nabycia w.danej walucie na bilansowy
walucie dzien bilansow
tys zt ¥ tys zt %
Lokata terminowa 2 m-ce do 20170710 Idea Bank S.A. Polska PLN 2,15 % - state 20 000 000 20 000 20061 242 20061 5,26
| 20 000 000 20000 [ 20061242 [ 20061 | 5,26
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
‘Warto$¢ wedlug
Wartos$¢ wedh P t dzial
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba artosc we .ug ceny wyceny na dzien rocentowy u ’zm v
nabycia h aktywach ogétem
bilansowy w tys.
Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 0 0 0 0.00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligacje gwarantowane ’
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 30.06.2017
w tys. zt %
Grupa Medicalgorithmics S.A. 7125 1,87
Grupa MCI Capital S.A. 28 603 7,50

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

Nie dotyczy.
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ

Nie dotyczy.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 30.06.2017 - w tysiacach zlotych

30.06.2017 31.12.2016
! Aktywa 381 386 309 948
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21296 59 228
2. Nalezno$ci 3152 4 866
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 9790 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 155 169 98 095
dtuzne papiery wartoSciowe 5941 5906
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 191 979 147 759
dtuzne papiery wartoSciowe 141 504 100 533
6. Nieruchomo$ci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
1 Zobowigzania 16 256 27 783
1. Zobowigzania wlasne funduszy 16 256 27 783
2. Zobowiazania proporcjonalne funduszy 0 0
111 Aktywa netto ( I-1I) 365130 282 165
I\ Kapital funduszu 344 516 270 585
1. Kapitat wplacony 371071 277 840
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -26 555 -7255
\ Dochody zatrzymane 2 844 3360
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 609 -1 183
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 6453 4543
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 17 770 8 220
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 365 130 282 165
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 329 756 261 175
Cerrtyfikaty wszystkich serii, zdematerializowane i dopuszczone do obrotu 329 756 261 175
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt) 1107,27 1 080,37
Wartos¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii 365 130 282 165
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych *) 329 756 261 175
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zt) 1107,27 1 080,37

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

/

Gtowny KS‘iegowy",Funduszy

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r. g
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
sporzadzony za okres 01.01.2017 - 30.06.2017 - w tysiacach zlotych

01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
1 Przychody z lokat 9594 11 660 4208
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1409 464 346
2. Przychody odsetkowe 7771 10 453 1236
3. Przychody zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0] 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 251 694 2 604
5. Pozostate 163 49 22
1T Koszty funduszu 12 021 12 843 4369
1 Wynagrodzenie dla towarzystwa 5975 6169 1788
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0] 0
3. Optfaty dla depozytariusza 27 39 16
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 42 39 15
5. Optfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 16 21 10
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0] 0
8. Uslugi prawne 0 1 0
9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 15 56 46
10. Koszty odsetkowe 5439 5691 137
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 406 619 2236
13. Pozostate 101 208 121
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111 ) 12 021 12 843 4369
\ Przychody z lokat netto (I-IV ) -2 427 -1 183 -161
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 11 460 12 763 3737
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1910 4543 883
z tytuhu r6znic kursowych 782 -480 -82
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 9550 8220 2 854
z tytuhu réznic kursowych -2 020 1303 218
Vil Wiynik z operacji (V+VI) 9033 11 580 3576
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 27,39 44,34 26,66
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) 27,39 44,34 26,66

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czgs¢

sprawozdania finansowego.

Gtowny Ksiegowy Fu duszy

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2017 - 30.06.2017 - w tysiacach zlotych

01.01.2017 - 30.06.2017 | 08.12.2015 - 31.12.2016
I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 282 165 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 9033 11 580
a) przychody z lokat netto, -2 427 -1183
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 1910 4543
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9 550 8 220
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9033 11 580
Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 73932 270 585
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych c.i.) 93232 277 840
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych c.i.) 19 300 7255
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 82 965 282 165
7. Warto$¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozdawczego 365 130 282 165
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 336 085 143 330
II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: 68 581 261175
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 86 104 267 916
b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 17 523 6741
¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 68 581 261 175
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalno$ci funduszu, w tym: 329 756 261175
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 354 020 267 916
b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 24 264 6741
¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 329 756 261 175
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 329 756 261 175
III. Zmiana wartoS$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny
1. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego * 1080,37 1 000,00
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego 1107,27 1080,37
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym ** 2,49% 8,04%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1080,28 993,35
w dniu 2017-01-02 2016-01-29
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1107,27 1085,52
w dniu 2017-06-30 2016-10-31
6. Wartosc¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 1107,27 1 080,37
w dniu 2017-06-30 2016-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztéow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 3,58% 8,96%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 1,78% 4,30%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje¢ 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01% 0,03%
4. Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,01% 0,03%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,01%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

*) Wartos¢ cetyfikatu inwestycyjnego podano w wysokosci ceny emisyjnej pierwszego zapisu
**) Stopa zwrotu liczona od wartosci poczatkowej certyfikatu rownej 1000,00 zt.

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

/

Gtéwny Ksiegowy Fur_ldg.ézy

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
sporzadzony za okres 01.01.2017 - 30.06.2017 - w tysiacach zlotych

01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
|A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) -103 536 -240 257 -117 750
|I. WPLYWY 1249 325 713930 84930
1. Z tytutu posiadanych lokat 3022 3444 1022
- dywidendy 298 446 36
- odsetki od obligaciji 2724 2998 986
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 1245788 709 929 83626
- akcje, prawa do akcji 42744 42 116 9148
- obligacje 1166 992 591 453 46 257
- bony skarbowe 0 0 0
- inne dtuzne papiery wartoSciowe 16 052 9424 4424
- certyfikaty inwestycyjne 0 0 0
- jednostki uczestnictwa 0 66 936 23797
- depozyty bankowe 20 000 0 0
- udzialy w spotkach z 0.0. 0 0 0
- kwity depozytowe udziatlowe 0 0 0
- nieruchomosci 0 0 0
3. Pozostate 515 557 282
- odsetki od rachunkéw bankowych 27 19 2
- odsetki od lokat bankowych o/n 325 407 195
- refinansowanie kosztow 74 49 21
- inne 89 82 64
1. WYDATKI 1352861 954 187 202 680
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 1340827 944 232 198 810
- akcije, prawa do akcji 83213 124 652 29622
- obligacje 1176 641 591 386 46 252
- bony skarbowe 0 0 0
- inne dtuzne papiery warto$ciowe 57 973 114 494 72736
- certyfikaty inwestycyjne 0 0 0
- jednostki uczestnictwa 3000 93700 37700
- depozyty bankowe 20 000 20 000 12 500
- udzialy w spotkach z o0.0. 0 0 0
- kwity depozytowe udziatlowe 0 0 0
- nieruchomosci 0 0 0
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 6907 3342 983
4. Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 1897 4448 2396
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 68 69 22
6. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
7. Z tytutu optlat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 66 192 108
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 4 10 0
9 Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 11 57 25
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. Pozostate 3081 1837 336
|B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-IT) 65702 299 487 138 287
|I. WPLYWY 76 909 300532 138390
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 76 909 300532 138 390
- w tym wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 1897 4 448 2396
2. Z tytutu zaciagnigtych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0
5. Odsetki 0 0 0
6. Pozostate 0 0 0
1. WYDATKI 11207 1045 103
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 11207 1045 103
2. Z tytutu splat zaciagnigtych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnigtych pozyczek 0 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 0 0
8. Pozostate 0 0 0
- pozostale
c SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH 1 8 2 s
" EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZ\JYCH NETTO (A+/-B) -37834 59 230 20537
c SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK 59228 0 0
" OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC
F. 21296 59228 20532
OKRESU (E+/-C +/-D)

Niniejszy rachunek przeptywow pieni¢znych nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniaj
czg$¢ sprawozdania finansowego.
/

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2016 r.,poz. 1047, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2016 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2016.1896 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.

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

w stosunku do aktywow brutto Funduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Funduszu, obejmujacy:

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

2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyje¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywow
pieni¢znych, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2017 - 30.06.2017

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

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w walucie polskiej.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug 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 zostaly

otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

6  Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

W W

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

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

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

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

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

16  Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego dla
danej waluty na dzief ujecia tych operacji w ksiggach Funduszu. Jezeli operacje dot. Funduszu s3 wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala kursu —
ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat
Funduszu a ich ujecie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

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

19 Przychody z lokat Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkdéw pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazan w walutach obcych.
20  Koszty Funduszu obejmujg w szczegolnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

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

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu 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 zmienng wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czegs$¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.75% 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 Funduszu na certyfikat ponad stopg
odniesienia rOwna statej wartosci 10%. Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny z biezacego dnia wyceny po
uwzglednieniu rezerwy na czgs¢ stata wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg$¢ zmienna wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna w wysokos$ci zgodnej ze Statutem. Oplata ta stanowia zobowiazanie wobec Towarzystwa — nie jest uyjmowana w
przychodach i kosztach.

25 Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dziefi wydania lub wykupienia certyfikatu inwestycyjnego przy
zastosowaniu wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

26  Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym
oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami.
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Sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ za okres od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

I. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

1.

4.

Dniem Wyceny jest:

1) kazdy ostatni dzien kwartatu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna sesja na GPW,

2) dzien otwarcia ksiag rachunkowych,

3) dzien przypadajacy na 7 dni przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej emisji,

4) dzien wydania Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnej emisji,

5) Dzien Wykupu.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu,
oraz ustalenia Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanow aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajac Warto$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.

II. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa 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) dluzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego 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 warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu.

Wartos¢ godziwg 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 ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dost¢pny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.

4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym skfadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 3.

W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwe;j:

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 metod¢ okreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu

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

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

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

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana wedlug 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 nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczeg6Inosci o podobnej konstrukcji prawne;j i celu ekonomicznym,

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt 3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna warto$¢ skiadnika lokat, skorygowang o warto$¢ 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, wartoécia godziwa jest kurs ustalony na rynku gldéwnym,

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

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gldownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie pordéwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegdlnych rynkach
z dnia pierwszego notowania.
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III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace skiadniki lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego,
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu,
17) udziaty w spotkach z ograniczona odpowiedzialno$cia.

2.  Warto$¢ skiadnikow 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 dhuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pienigznego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papierow

warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu — wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy

czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ci§le powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzglgdniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sum¢ wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegodlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto§¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wedlug metody okreslonej w punkcie a).

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

IV. Szczegélne metody wyceny sktadnikéw lokat

L. Papiery warto§ciowe 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 uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utratu wartoscei, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

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

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

4. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow warto§ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow warto§ciowych.

5. Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierdéw wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

Lw przypadku skfadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca 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 pordwnywalnych spotek gietdowych oraz metodg porownywalnych transakcji,

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

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegdlnosci warto§é godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie skiadnika, w
szczegblnoécei o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto§ciowego, w zwiazku, z
ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierdéw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomos$ciowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru warto§ciowego;
6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzib¢ za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartoéci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

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

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

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

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

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany skfadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie b¢dace niezaleznymi od siebie i
nie powigzanymi ze soba stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego skfadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym poétroczu roku obrotowego, kolejno w polrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym
oraz potrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3

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

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznos$ci (w tys. PLN) 30.06.2017 31.12.2016
z tytutu zbytych lokat 974 3790
z tytutu instrumentow pochodnych 0 9
z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
z tytutu dywidendy 1116 5
z tytutu odsetek 0 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 1062 1062
- w tym naleznosci z tytulu sprzedazy akcji 1062 1062
Razem 3152 4 866
NOTA3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2017 31.12.2016
z tytutu nabytych aktywow 0 470
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentow pochodnych 4 14
z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne 25 18 245
z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 14 304 6210
z tytutu wyplaty dochodow funduszu 0 0
z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0 0
z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 1911 2 834
pozostate, w tym: 12 10
- oplaty dla depozytariusza 12 10
- oplata serwisowa oprogramowania 0 0
Razem 16 256 27783
NOTA 4
SrodkKi pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)
Warto$¢ na 30.06.2017 Warto$¢ na 31.12.2016
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 11278 11278 52170 52170
PLN Dom Maklerski mBanku 4302 4302 6472 6472
PLN Srodki u kontrahent6w - subskrypcja 4481 4481 0 0
UsD Dom Maklerski mBanku 136 504 140 586
EUR Dom Maklerski mBanku 173 731 0 0
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
UsD Deutsche Bank Polska S.A.
CAD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
TRY Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
Razem 21296 59 228
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II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN FUNDUSZU ( w tys.)

Srednia wartos¢ w okresie 01.01.2017 - Srednia wartos¢ w okresie
30.06.2017 08.12.2015 - 31.12.2016
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 36 880 24 256
Razem 36 880 24 256

* §redni stan sSrodkow pienigznych zostat wyliczony na podstawie sredniej z dziennych sald srodkow na rachunkach bankowych.

. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystegpuja.

NOTA S
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWE]J

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci skfadnikow lokat Funduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéow dluznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowe;j zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dluzne papiery warto§ciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczegolnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2017 31.12.2016
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 83188 47 039
% 21,81 15,17

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieniezne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeplywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowe;j, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywow pienigznych
zwigzanych z wysokosciag wyptacanego kuponu.

30.06.2017 31.12.2016
tys. PLN 64 257 59 400
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 16,85 19,17

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dluznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentow dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papieréw dtuznych, ktorych
emitentem s3 inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz
Skarb Panstwa byly: BBI Development S.A., Get BACK S.A., Globe Trade Centre S.A., KRUK S.A., MCI Capital S.A., Medicalghoritmics S.A., OEX S.A., Turkiye
Garanti Bankasi A.S. Ryzyko zwiazane z niewyplaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Funduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania
sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwalej utraty wartosci papierow nienotowanych.

30.06.2017 31.12.2016
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowigzkéw (bez uwzglgdnienia wartosci godziwej tys. PLN 147 445 106 439
dodatkowych zabezpieczen) % 38,66 34,34
30.06.2017 31.12.2016
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 147 445 106 439
Obligacje komercyjne i komunalne % 38,66 34,34

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sa aktywa i zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2017 31.12.2016
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 35021 31953
% 9,19 10,30

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko warto$ci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, Ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Fundusz mierzyt ryzyko stosujac ekspozycje AFI wykorzystujac metode zaangazowania i metode brutto.
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NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej 30.06.2017 31.12.2016
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji Data odkupu w tys. PLN Data odkupu  w tys. PLN
Forward short USD/PLN 17/07/2017 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2017-07-17 34 2017-01-23 134
walutowego
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT SEP17 | Ograniczenie
DEGXU1700002 ryzyka Krotka 2017-09-15 0 2017-01-23 0
walutowego
Kontrakt terminowy FW20U1720 | PLOGF0011668 Zabezp. czgsci
akcyjnej portfela Krétka 2017-09-15 0 2017-03-17 0
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCZ17 | Zabezp. czgsci
USGCZ1700009 akcyjnej portfela Krotka 2017-11-30 0 2017-06-28 0
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT SEP17 | Zabezp. czgsci
USESU1700001 akeyjnej portfela Krotka 2017-09-15 0 2017-03-17 0
Razem 34 134
30.06.2017 31.12.2016
Nazwa papieru warto$ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Forward short USD/PLN 17/07/2017 Warto$¢ nominalna 3766 8 706
Kontrakt terminowy DAX INDEX FUT SEP17 | DEGXU1700002 Warto$¢ nominalna 6509 0
Kontrakt terminowy FW20U1720 | PLOGF0011668 Warto$¢ nominalna 25614 11625
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCZ17 | USGCZ1700009 Warto$¢ nominalna 3239 3387
Kontrakt terminowy S&P 500 MINI FUT SEP17 | USESU1700001 Warto$¢ nominalna 5385 5601
44 513 29 319

NOTA 7
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na Fundusz praw wiasnosci i ryzyk.

30.06.2017
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN
0OK1018 | PL0000109062 2017-07-04 9790
Razem 9790

NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2016 roku Fundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Warto$¢ na 30.06.2017 Wartos$¢ na 31.12.2016

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Srodki na rachunku bankowym USD 136 504 140 586
Srodki na rachunku bankowym EUR 173 731 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym USD 1014 3759 2051 8571
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 7397 31262 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 0 0 167 739
Razem 36 256 11120

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

Akcje EUR 0 0 0
Akcje TRY 0 0 0
Akcje CZK 0 0 0
Obligacje USD 168 0 0
Kontrakty terminowe USD 691 182 0
Kontrakty terminowe EUR 329 0 0
Kwity depozytowe USD 0 0 0
Razem 1188 182 0
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Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

Akcje EUR 0 0 8
Akcje CZK -2 2 0
Obligacje EUR -587 587 0
Obligacje USD -622 622 214
Kontrakty terminowe USD -49 95 17
Razem -1260 1306 239

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

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Akcje NOK 0 0 0
Akcje CZK -25 -119 -17
Akcje TRY 0 0 0
Akcje EUR -41 -22 0
Obligacje EUR 0 -17 -17
Kontrakty terminowe USD -340 -504 -48
Razem -406 -662 -82
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Akcje EUR 3 -3 0
Obligacje EUR -500 0 0
Obligacje USD -171 0 0
Kontrakty terminowe EUR -55 0 0
Kontrakty terminowe USD -37 0 -21
Razem -760 -3 -21

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

Kurs w stosunku

Waluta do z1
Korona czeska CZK 0,1611
Dolar amerykanski USD 3,7062
Euro EUR 4,2265
NOTA 10

Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)

01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -

Kategorie lokat 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Akcje 5357 5347 1010
Prawa do akeji 0 458 0
Kwity depozytowe 0 0 0
Dtluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Kontrakty terminowe -3 447 -1498 -224
Jednostki uczestnictwa 0 236 97
1910 4543 883

Razem

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

01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Akcje 8892 8242 2744
Prawa do akeji 0 0 118
Kwity depozytowe 0 0 0
Prawa poboru 0 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 34 38 0
Jednostki uczestnictwa 320 60 13
Kontrakty terminowe 304 -120 -21
Razem 9 550 8 220 2854

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

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

Koszty Funduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, fundusz pokrywal wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztéw Depozytariusza,
kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegoétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
brak 0 0 0
Razem 0 0 0

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

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

01.01.2017 - 08.12.2015 - 08.12.2015 -
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Wynagrodzenie stale 4979 3999 1281
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 996 2170 507
Razem 5975 6 169 1788

/)

Gtoéwny Ksiegowy _F'Lm'a uszy

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapily.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Przed data publikacji sprawozdania finansowego miaty miejsce jeszcze dwie emisje certyfikatow inwestycyjnych. Zapisy na emisjg¢ serii 012
certyfikatow Inwestycyjnych trwaly od 7 do 28 czerwca 2017 roku. W dniu 3 lipca 2017 roku przydzielono 5 592 szt. certyfikatow serii 012. W dniu
31 lipca 2017 r. certyfikaty inwestycyjne serii 012 zostaty wprowadzone do obrotu. W dniach od 7 lipca do 28 lipca 2017 r. trwaly zapisy na certyfikaty
serii 013. W dniu 3 sierpnia 2017 r. przydzielonych zostato 10 334 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 013 za taczna kwote¢ 11,4 min zt. Do dnia
sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne serii 013 nie zostaly wprowadzone do obrotu.

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

Nie wystapity.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

5) Pozostale informacje
Nie wystapity.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 . Gtowny Ksi egowy"anduszy
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perspektywie co najmniej kolejnego potrocza. ... ..o str. 15

Strona2z3



QUERCUS Multistrategy FIZ.

Sprawozdanie potroczne za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.

Nazwa:

Quercus Miltistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Typ i konstrukcja:

Fundusz inwestycyjny zamkniety emitujgcy publiczne
certyfikaty inwestycyjne,

Kraj siedziby:

Polska

Siedziba:

Warszawa

Organ Funduszu:

Quercus Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A.

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

Telefon: (+48) 22 205 30 00

Faks: (+48) 22 205 30 01

Adres poczty elektronicznej: biuro@quercustfi.pl

Adres strony internetowej: www.quercustfi.pl

NIP: 1070034766

REGON: 363229773
Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy

RFI- inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w

‘ Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu 8

grudnia 2015 roku pod numerem RFI 1266
Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjg Komisji
Nadzoru Finansowego (,KNF”) nr

Statut: DFI1/11/4034/45/21/U/15/50-5/AS z dnia 08 pazdziernika

2015 roku w sprawie utworzenia Quercus Multistrategy
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Fundusz zostat
utworzony na czas nieokreslony.

Data rozpoczecia dziatalno$ci | 2015-12-08

1. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
potrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis
czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na dziatalnosé emitenta i osiagniete przez niego zyski lub poniesione
straty w roku obrotowym, a takze oméwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Na sytuacje Funduszu | pétroczu 2017 r. istotny wpltyw miata sytuacja makroekonomiczna na
rynkach finansowych. | pétrocze 2017 r. to okres wahan kurséw instrumentéw finansowych na
Swiatowych gietdach i co za tym idzie zmiennos¢ nastrojéw inwestoréw i ich skionnosci do
inwestowania w fundusze inwestycyjne. Poziom aktywéw pod zarzgdzaniem na koniec czerwca
2017 r. wyniost 365,1 min zt (139,5 min zt na koniec czerwca 2016 r.), a naptyw aktywow netto
w | pétroczu 2017 r. 73,9 min zt.

Fundusz zamknat | potrocze 2017 r. dodatnim wynikiem z operacji w wysokos$ci 9 033 tys. zt.

1.1. Wybrane dane finansowe

01.01.2017 - 01.01.2016-
Wybrane dane finansowe 30.06.2017 31.12.2016
tys. zt tys. zt

Przychody z lokat 9 594 11 660
Koszty funduszu netto 12 021 12 843
Przychody z lokat netto -2 427 -1183
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 1910 4 543
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 9 550 8 220
Wynik z operacji 9033 11 580
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. 30.06.2017 31.12.2016
Wybrane dane finansowe
tys. zt tys. zt
Zobowigzania 16 256 27 783
Aktywa 381386 309 948
Aktywa netto 365 130 282 165
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 329 756 261175
Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1107,27 1 080,37
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 27,39 44,34
1.2. Wskazniki rentownosci
Wskazniki rentownosci Emitenta %3%222%177' %%%222%1%'
Stopa zwrotu certyfikatu 2,49% 3,98%
Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 27.39 26,66

Zrédio: Emitent
Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Stopa zwrotu certyfikatu = stosunek zmiany wartosci certyfikatu w badanym okresie do wartosci certyfikatu na koniec poprzedniego roku.
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny = wynik z operacji funduszu za dany okres raportowy podzielony przez liczbe

certyfikatow na koniec okresu raportowego.

Fundusz odnotowat w okresie sprawozdawczym dodatnia stope zwrotu na certyfikacie
inwestycyjnym w wysokosci 2,49% nizszg niz w analogicznym okresie poprzedniego pofrocza i
dodatni wynik z operacji na poziomie 27,39 zt na certyfikat inwestycyjny.

1.3. Pozycje lokat Funduszu wedtug stanu na dzien 30.06.2017

Wartosé Wartqs’.{: na | \dziat w
. wg ceny dzien
Sktadniki lokat nabycia | bilansowy | 2ktywach
tys. zt tys. zt %

Akcje 132 095 149 228 39,13
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgc;ji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 146 510 147 445 38,66
Instrumenty pochodne 34 0,01
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 30 000 30 380 7,97
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 20 000 20 061 5,26
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Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
RAZEM 328 605 347 148 91,03

W | pétroczu 2017 r. Fundusz lokowat aktywa gtéwnie instrumenty udziatowe 39,1%, w dtuzne
papiery wartosciowe 38,7% oraz jednostki uczestnictwa funduszy 8,0%. Reszta aktywoéw byta
zgromadzona w postaci gotdwki na rachunkach bankowych, depozytach lub w formie
naleznosci.

1.4. Emisje Certyfikatéw Inwestycyjnych

Do dnia 30 czerwca 2017 r. zostaly wyemitowane nastepujgce serie certyfikatow
inwestycyjnych:

Numer serii | Data przydziatu | Liczba certyfikatow (szt.) Wartos¢ emisji (tys. zt)
001 30.11.2015 47 094 47 094
002 08.02.2016 33114 33412
003 13.05.2016 54 015 55487
004 01.08.2016 28 930 30 292
005 18.11.2016 104 763 111 554
007 02.01.2017 16 534 17 819
008 15.02.2017 38 266 41 343
010 11.04.2017 22 277 24 269
011 05.06.2017 9027 9 800
012 30.06.2017 5592 6 132

1.5. Wykupy Certyfikatow Inwestycyjnych

Do dnia 30 czerwca 2017 r. zostaly wykupione nastepujgce certyfikaty inwestycyjne:

Data wykupu Liczba certyfikatéow (szt.) Wartosé certyfikatow (tys. zi)
31.03.2016 100 103
30.06.2016 345 359
30.09.2016 548 583
30.12.2016 5748 6210
31.03.2017 4 605 4 996
30.06.2017 12918 14 304

2. Polityka inwestycyjna

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

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

Fundusz moze lokowaé¢ swoje Aktywa w:
1) papiery wartosciowe,
2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych,
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) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

) Waluty,

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

7) Instrumenty Rynku Pienieznego,

3
4
5
6

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Fundusz moze lokowaé swoje Aktywa rowniez w:
1) Tytuty Uczestnictwa,
2) Depozyty.

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

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

Z uwagi na szeroki zakres mozliwosci inwestycyjnych Funduszu, zwraca sie uwage, ze niektore
kategorie lokat, w szczegdlnosci w Instrumenty Pochodne, Towarowe Instrumenty Pochodne,
udziaty w spotkach =z ograniczong odpowiedzialnoscia oraz wierzytelnosci mogg
charakteryzowac sie wyzszym poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz nie bedzie koncentrowat swoich inwestycji na z géry okreslonych branzach, sektorach
i regionach geograficznych. Aktywa Funduszu bedg inwestowane gtéwnie w instrumenty
wybrane sposrod nastepujgcych lokat:
a) akcje spoétek notowanych na GPW,
b) akcje spotek notowanych na innych gietdach,
) akcje lub udziaty polskich spotek niepublicznych,
) Instrumenty Pochodne,
) Instrumenty Dtuzne,
f) Depozyty,
g) Waluty.

c
d
e

Fundusz moze réwniez lokowaé¢ Aktywa Funduszu w depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych i instytucjach kredytowych.

Ponadto, Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Funduszu w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne Ilub przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze
inwestycyjne zamkniete, majgce siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Fundusz
moze nabywaé¢ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy
inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo.

Udziat poszczegoinych kategorii lokat w Aktywach Funduszu, bez uwzgledniania pozycji w

instrumentach bazowych Instrumentéw Pochodnych, bedzie wynosit:

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

2) Instrumenty Diuzne i wierzytelno$ci — od 0% do 100% wartosci Aktywéw Funduszu,

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

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

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

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

Szczegoly stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w Statucie
Funduszu.
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3. Zasady sporzadzenia pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Pdétroczne skrocone sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 roku, poz. 1047, z
pozniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z po6zniejszymi zmianami), Ustawe z
dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzania alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2016 r. poz.1896 z p6zn. zm.) i Rozporzgdzenie Ministra Finansoéw z
dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. z 2007 r nr 249 poz.1859).

Potroczne skrécone sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest za okres od 01 stycznia 2017 r.
do dnia 30 czerwca 2017 roku. Dane poréwnywalne sporzgdzone sg za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Pdtroczne skrécone sprawozdanie finansowe za | potrocze 2017 roku zostato zatwierdzone
przez Zarzad w dniu 8 sierpnia 2017 roku.

4. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycyjng Funduszu

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

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

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu spowodowane
niekorzystnymi zmianami cen instrumentow finansowych. Dla Funduszu gtéwnymi elementami
ryzyka rynkowego sg: ryzyko rynku akcji i ryzyko stopy procentowej. Ryzyko rynku akciji
obejmuje ryzyko spadku wartosci aktywow netto portfela inwestycyjnego spowodowane
spadkiem cen akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematyczne catego rynku
akcji i ryzyko specyficzne konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznione w
duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw na nie majg m.in. dynamika wzrostu
gospodarczego, poziom deficytu budzetowego i handlowego, wielkosé popytu konsumpcyjnego
i inwestycyjnego, wysokos$¢ stop procentowych i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny
surowcow i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajgca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wplywa na ceny akcji. Ryzyko specyficzne zwigzane jest z
inwestowaniem w akcje poszczegoélnych emitentéw. Wplyw na nie majg m.in. wyniki finansowe
emitenta, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie, poziom
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zadtuzenia. Fundusz poprzez dywersyfikacje dgzy do ograniczenia ryzyka specyficznego
poszczegdlnych spétek. Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywdow
Netto Funduszu spowodowane wzrostem rynkowych stéop procentowych. Ryzyko stopy
procentowej jest wieksze dla instrumentéw o statym oprocentowaniu. Zaleznos¢ cen
instrumentéw dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrotna. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko stopy procentowe;j
zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im
dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza
stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowe;.
Zrédtami ryzyka stopy procentowej sg m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub prognozowane;j),
wysokie tempo rozwoju gospodarczego, spadek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna
ocena przez inwestoréw przysziej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop procentowych w innych
krajach. Szczegdlnie duze znaczenie dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce
majg poziom deficytu finanséw publicznych i dlugu publicznego w relacji do PKB oraz
perspektywy ksztattowania sie tych parametréw w przysztosci.

Ryzyko operacyjne

Prowadzenie dziatalno$ci przez Fundusz jest $cisle zwigzane z mozliwoscig zaistnienia ryzyka
polegajgcego na mozliwosci poniesienia przez Fundusz szkody wynikajgcej z niedostosowania
i zawodnosci proceséow wewnetrznych w Towarzystwie, ktére jest organem Funduszu. Ryzyko
operacyjne obejmuje miedzy innymi ryzyko wynikajgce z zawodnosci wewnetrznych systemow
kontrolnych oraz zawodnosci systeméw teleinformatycznych, jak na przyktad m.in. awarie
oprogramowania lub sprzetu teleinformatycznego stosowanych przez Towarzystwa, a takze
wynikajgce z bteddéw lub oszustw popetnionych przez pracownikéw Towarzystwa.

Ryzyko operacyjne zwigzane jest réwniez z mozliwoscig straty Funduszu, spowodowanej
zdarzeniami zewnetrznymi wzgledem Towarzystwa, w tym m.in. oszustwami zewnetrznymi,
awariami lub nieprawidtowosciami dziatania systemow, w tym teleinformatycznych, po stronie
podmiotow zewnetrznych wzgledem Towarzystwa, ktorych dziatalnos¢ ma wptyw na dziatalnos¢
Funduszu i Towarzystwa, jako organu Funduszu oraz podmiotu zarzgdzajgcego Funduszem.
Wystgpienie zdarzeh okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wptyw na Warto$¢ Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko kredytowe

Gtownymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko niedotrzymania warunkow, ryzyko
obnizenia oceny kredytowej i ryzyko rozpietosci kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkow,
nazywane rowniez ryzykiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartodci Aktywdw
Netto Funduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkéw kontraktow finansowych przez
emitentéw instrumentéw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na niesptaceniu przez
emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutu wyemitowanych instrumentéw diuznych. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentéw Ilub emisji. Ryzyko
rozpietodci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto Funduszu spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy miedzy cenami instrumentéw dtuznych
o0 poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wigzg sie
zazwyczaj z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci
kredytowej emitenta. Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
obcigzone sg ryzykiem pochodzgcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty
bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.
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Ryzyko rozliczenia

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

Ryzyko ptynnosci

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

Ryzyko walutowe

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

Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywoéw lub rynkéw

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

Sytuacja na tym rynku, w okreslonym segmencie rynku lub w przypadku tych instrumentéw
finansowych moze oddziatywa¢ wowczas na wartos¢ i ptynnos¢ Aktywdéw Funduszu. Istotne
wahania cen rynkowych poszczegdlnych instrumentéw finansowych mogg powodowaé wahania
Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.

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

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzgc dziatalnos¢ korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. Depozytariusza,
brokeréw, czy bieglych rewidentéw. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego
wywigzania sie kontrahentéw z podjetych zobowigzahn. Fundusz stara sie ograniczac
przedmiotowe ryzyko poprzez dobdr do wspétpracy wiarygodnych kontrahentéw oraz ustalanie
odpowiednich sposobéw wspotpracy z kontrahentami.
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Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu

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

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wplywajacych na koszty
Funduszu

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

Ryzyko koniunktury gospodarczej

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

Ryzyko inflacji

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

Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepisow, ktére okazg sie niekorzystne dla Uczestnikow.
Dotyczy to w szczegodlnosci przepiséw w zakresie opodatkowania osob fizycznych oraz oséb
prawnych — istnieje mozliwos¢, ze inwestowanie w Certyfikaty Inwestycyjne zwigzane bedzie
z wiekszymi niz dotychczas obcigzeniami podatkowymi. Moze to spowodowaé zmniejszenie
opfacalno$ci inwestowania w Certyfikaty Inwestycyjne. Ogdlne zasady opodatkowania
dochodoéw z tytutu posiadania Certyfikatéw Inwestycyjnych oraz obrotu nimi zostaty opisane w
Rozdziale Zasady opodatkowania dochodéw zwigzanych 2z posiadaniem Certyfikatéw
Inwestycyjnych i obrotem nimi”. Ponadto, wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie
Funduszem nie zawiera podatku od towardw i ustug ze wzgledu na przepisy art. 43 ust. 1 pkt 12
lit. @) ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towardw i ustug (j. Dz. U. z 2011 r. Nr 177,
poz. 1054 z pdzn. zm.), zgodnie z ktérymi od podatku zwolnione sg m.in. ustugi zarzgdzania
funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie w przypadku zmiany obowigzujacych przepiséw
prawa, wynagrodzenie Towarzystwa za =zarzadzanie Funduszem zostanie odpowiednio
podwyzszone o warto$¢ naleznego podatku, zgodnie z przepisami obowigzujgcymi w
momencie powstania takiego obowigzku podatkowego.

Podkreslenia wymaga fakt, Zze w Prospekcie zostaly przedstawione informacje w zakresie
opodatkowania, ktére majg ogodlny charakter. Wskazane jest zatem skontaktowanie sie z
doradcg podatkowym lub prawnym w celu ustalenia szczegodlowych zasad opodatkowania
podatkiem dochodowym w odniesieniu do indywidualnej sytuacji podatnika. Towarzystwo
zwraca réwniez uwage na mozliwo$¢ zmiany przepiséw prawnych wskazanych w Prospekcie.

Ryzyko niedojscia do skutku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych

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

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

Fundusz jest zobowigzany w terminie 14 dni od dnia wpisania Funduszu do Rejestru Funduszy
Inwestycyjnych, w przypadku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych serii 001 oraz od dnia
zamkniecia kazdej kolejnej emisji Certyfikatow Inwestycyjnych, do zlozenia wniosku o
dopuszczenie Certyfikatdw Inwestycyjnych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW. Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu prawidtowego przeprowadzenia
czynnosci zmierzajgcych do dopuszczenia i wprowadzenia Certyfikatéw Inwestycyjnych do
obrotu na rynku regulowanym, ktérym bedzie rynek podstawowy GPW. Istnieje jednak ryzyko,
ze Certyfikaty Inwestycyjne nie zostang dopuszczone lub wprowadzone do obrotu na rynku
podstawowym GPW lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie zostanie op6znione, w przypadku
gdy odpowiednie organy GPW nie wydadzg zgody na ich dopuszczenie lub wprowadzenie do
obrotu. W konsekwencji Uczestnicy Funduszu mogg by¢é pozbawieni mozliwosci zbywania
Certyfikatow Inwestycyjnych lub zakladana mozliwos¢ ich zbywania moze zosta¢ powaznie
ograniczona. W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na
rynku podstawowym GPW, Towarzystwo ztozy odpowiedni wniosek celem wprowadzenia
Certyfikatow Inwestycyjnych do alternatywnego systemu obrotu. Towarzystwo oraz Fundusz nie
gwarantujg dopuszczenia Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na ww. rynkach.
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QUERCUS Multistrategy FIZ.
Sprawozdanie potroczne za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow Inwestycyjnych

Zaistnienie jednej z przyczyn nieprzydzielenia Certyfikatdw Inwestycyjnych, spowoduje, ze
osobom, ktére dokonaty zapisu na te Certyfikaty Inwestycyjne oraz dokonaty na nie wpiaty nie
zostang one przydzielone lub nie zostang przydzielone w liczbie wynikajgcej z zapisu, a
ponadto nie bedg mogty dysponowaé wptaconymi srodkami pienieznymi do czasu otrzymania
zwrotu dokonanych wptat.

Szczegolowe zasady przydziatu Certyfikatow Inwestycyjnych okreslono w Prospekcie.
Nieprzydzielenie Certyfikatow Inwestycyjnych danej emisji moze by¢ spowodowane m.in.;

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

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

- zZtozeniem oswiadczenia na pisSmie z podpisem poswiadczonym notarialnie, lub przez
pracownika Towarzystwa lub podmiotu posredniczgcego w przyjmowaniu zapiséw - o uchyleniu
sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepniania
aneksu do Prospektu Emisyjnego, przez osobe, ktéra ziozyla zapis przed udostepnieniem
aneksu, w przypadku gdy po rozpoczeciu zapisbw do publicznej wiadomos$ci zostanie
udostepniony aneks do Prospektu Emisyjnego dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci
zaistniatych przed dokonaniem przydziatu Certyfikatow Inwestycyjnych, o ktérych Fundusz
powzigt wiadomos¢ przed tym przydziatem;

- zlozeniem oswiadczenia na pismie z podpisem poswiadczonym notarialnie lub przez
pracownika Towarzystwa lub podmiotu posredniczgcego w przyjmowaniu zapiséw - o uchyleniu
sie od skutkow prawnych ztozonego zapisu, w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do
publicznej wiadomosci informacji o cenie emisyjnej oferowanych Certyfikatow Inwestycyjnych
przez osobe, ktéra zlozyta zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomo$ci informacji o
cenie emisyjnej oferowanych Certyfikatow Inwestycyjnych.

Dodatkowo przydziat Certyfikatow Inwestycyjnych staje sie bezskuteczny w przypadku:

- odmowy wpisu Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych;

- cofniecia przez Komisje zezwolenia na utworzenie Funduszu;

- wygasniecia zezwolenia na utworzenie Funduszu w wyniku nieztozenia przez Towarzystwo
przed uptywem 6 miesiecy od dnia doreczenia zezwolenia na utworzenie Funduszu wniosku o
wpisanie Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych.

Powyzsze oznacza, ze osobom, ktére dokonaly Zapisu mogg nie zostaC przydzielone
Certyfikaty Inwestycyjne albo moze nie zostac¢ przydzielona liczba Certyfikatow Inwestycyjnych
na jakg ztozony zostat Zapis, jak réwniez osoby te do czasu zwrotu $rodkéw pienieznymi
wplaconych w zwigzku z dokonanym Zapisem, nie bedg mogly dysponowaé wptaconymi
srodkami do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.
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QUERCUS Multistrategy FIZ.
Sprawozdanie potroczne za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéow z obrotu przez organy GPW

W przypadkach okreslonych w regulaminie GPW, a w szczegdlnosci gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi na GPW,
co z kolei moze sie wigzac¢ z ograniczeniem zbywalno$ci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

W przypadku zagrozenia bezpieczenstwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepiséw
obowigzujacych na rynku, Zarzad GPW moze wykluczy¢ papiery wartosciowe z obrotu na
GPW. Istnieje ryzyko czy sytuacja taka nie wystgpi w odniesieniu do Certyfikatow
Inwestycyjnych po dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstawowym GPW.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych istnieje ryzyko, ze Aktywa Funduszu
uzyskane poprzez kolejne emisje Certyfikatow Inwestycyjnych mogg zosta¢ mniej korzystnie
ulokowane. Wywotane to moze by¢ tym, ze warunki rynkowe w chwili dokonywania drugiej lub
kolejnych emisji Certyfikatow Inwestycyjnych mogg znaczgco odbiega¢ na niekorzys¢ od tych,
jakie wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji, w ktorej srodki
zebrane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposéb mniej korzystny niz pozyskane w
drodze wczesniejszych emisji. Znaczne zwigkszenie Aktywow Funduszu w wyniku kolejnych
emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych moze spowodowaé zmniejszenie efektywnosci zarzgdzania
Funduszem. Towarzystwo dotozy staran, aby kolejne emisje Certyfikatow Inwestycyjnych nie
powodowaly zmniejszenia efektywnosci zarzgdzania Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa
Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostang ulokowane mniej korzystnie, bedzie to miato
wplyw na wyniki catego Funduszu.

Ryzyko braku plynnosci i ograniczonej zbywalnosci Certyfikatéw Inwestycyjnych

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

Termin rozpoczecia przyjmowania zgdan wykupu bedzie przypadat w pierwszym Dniu
Roboczym miesigca, w ktérym bedzie Dzienn Wykupu. Termin przyjmowania zadan wykupu
bedzie trwat 7 dni, z zastrzezeniem zdania nastgepnego. W przypadku, w ktérym termin
zakonczenia przyjmowania zgdan wykupu nie bedzie przypadat na Dzien Roboczy, termin
zakonczenia przyjmowania zgdan wykupu zostanie przediuzony do najblizszego Dnia
Roboczego. Zadanie wykupu powinno zawieraé liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych objetych
zgdaniem. Zgdanie wykupu zlozone po terminie wskazanym powyzej nie zostanie
zrealizowane. Zgdania wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych bedg przyjmowane przez podmioty
posredniczgce w przyjmowaniu zapiséw.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami wykupu
bedzie mozliwe tylko poprzez ich zbycie, co bedzie mozliwe na rynku regulowanym. W tym celu
Fundusz planuje wprowadzenie Certyfikatéw Inwestycyjnych do obrotu na rynku podstawowym
na GPW. W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu na GPW,
obrét nimi moze by¢ prowadzony w alternatywnym systemie obrotu. Istnieje ryzyko, ze zbyt
niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na rynku wtornym
lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtérnym bedg znaczaco nizsze od
aktualnej Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Inwestor powinien mie¢ na
wzgledzie, ze Certyfikaty Inwestycyjne moga by¢ roéwniez zbywane na podstawie umowy
cywilnoprawnej.
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QUERCUS Multistrategy FIZ.
Sprawozdanie potroczne za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Certyfikaty
Inwestycyjne

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

. Opis organizacji grupy kapitatlowej emitenta, ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego jednostka
dominujaca, ktéry na podstawie obowigzujacych go przepiséw nie ma obowigzku
lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych réowniez
wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidaciji

Emitent nie jest jednostkg dominujgcg, nie jest wspdlnikiem jednostki wspétzaleznej lub
znaczgcym inwestorem oraz nie sporzgdza skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Fundusz nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych sporzgadzajgcych samodzielne
sprawozdania finansowe oraz nie wchodzi w sktad grupy kapitatowej.

. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej
emitenta, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania
dziatalnosci

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity zmiany w strukturze organizacyjnej Emitenta,
nie nastgpity potaczenia z innymi jednostkami gospodarczymi a takze sprzedaz jednostek grupy
kapitatowej czy inwestycji dlugoterminowych. Emitent nie wyodrebnit innej jednostki
gospodarczej, nie dokonat restrukturyzaciji ani nie zaniechat dziatalnosci.

. Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwosci  zrealizowania  wczesniej
publikowanych prognoz wynikobw na dany rok, w swietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie poéilrocznym w stosunku do wynikow
prognozowanych

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na rok 2017.

. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogodlnej liczby glosé6w na walnym zgromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu pétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych
przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby
gtosoéw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtosow
na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci
znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego

Fundusz nie posiada akcjonariatu z uwagi na swojg forme prawna.

Strona 14 z 14



10.

11.

12.

13.

14.

QUERCUS Multistrategy FIZ.
Sprawozdanie potroczne za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.

. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Osoby wchodzace w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej nadzorujgcej Emitenta nie sg
akcjonariuszami Emitenta i nie posiadajg zadnych akcji z tego tytutu.

Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzgdzenia niniejszego sprawozdania pétrocznego
Emitent nie byt strong zadnych postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan sgdowych
lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuacji finansowej lub rentownosci.

Informacja o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub fgcznie sg one
istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe

W okresie objetym sprawozdaniem pétrocznym Emitent nie zawierat istotnych transakcji z
jednostkami powigzanymi, w szczegolnosci Emitent nie zawierat transakcji na warunkach
innych niz rynkowe. Emitent dokonat identyfikacji podmiotéw powigzanych zgodnie z MSR 24.

Informacja o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleznag
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartosé
istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartosé co najmniej 10 %
kapitatéw wlasnych emitenta

W okresie objetym sprawozdaniem pétrocznym Emitent nie udzielat zadnych poreczen kredytu
lub pozyczki, ani nie udzielat gwarancji jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu.

Informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére
sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Poza wymienionymi wyzej informacjami oraz prezentowanymi w poéfrocznym sprawozdaniu
finansowym Emitent nie posiada innych istotnych informacji moggcych w sposéb znaczgcy
wplyng¢ na ocene jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian a takze na ocene mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.

Czynniki, ktore w ocenie emitenta beda miaty wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego pétrocza

Na osiggane wyniki znaczgcy wptyw mogg mie¢ nastepujgce niepewne elementy zwigzane z
zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi
osigganymi z tego tytutu):

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

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, majg wplyw na dokonywanie
przez klientéw wyboru funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI, wielko$¢ aktywow
pod zarzgdzaniem Funduszu, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiggane
przez Fundusz.
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QUERCUS Multistrategy FIZ.
Sprawozdanie potroczne za okres od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r.

Niniejsze sprawozdanie zawiera 16 kolejno ponumerowanych stron.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.
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Oswiadczenie Zarzagdu Emitenta dotyczace rzetelnosci sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta

Zarzad spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedgcej organem nadzoru QUERCUS
Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, poétroczne
sprawozdanie finansowe Funduszu za | pétrocze 2017 r i dane poréwnywalne, sporzgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowa i finansowa Funduszu oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalno$ci Emitenta
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozeh i
ryzyka.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 roku
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Oswiadczenie Zarzadu Spoétki dotyczace podmiotu uprawnionego do badania rocznego
sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedgcej organem nadzoru QUERCUS
Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania i przeglagdu
sprawozdan finansowych, dokonujgcy przeglagdu pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za | pétrocze
2017 r., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy
badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 roku
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego
za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku

Dla Zgromadzenia Inwestor6w QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
oraz dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pétrocznego sprawozdania finansowego QUERCUS
Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Nowy
Swiat 6/12, sporzadzonego na dzier 30 czerwca 2017 roku, na ktore skiadaja si¢: wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 30 czerwca 2017 roku,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeplywéw pienieznych
za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku, zasady (polityka) rachunkowosci
oraz dodatkowe noty objasniajace (,,poiroczne sprawozdanie finansowe”).

Zakres i format zataczonego pétrocznego sprawozdania finansowego za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
pafistwa niebgdgcego panstwem czlonkowskim (,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych™).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny jest Zarzad Quercus
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
sformutowanie wniosku na temat zataczonego pétrocznego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilimy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowe;j i Ustug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,,standard”).
Przeglad péirocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do
0s6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane
zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej i na skutek tego przeglad nie pozwala nam na
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé
zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania o zataczonym
pétrocznym sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xil Wydziat Gosp czy Krajowego Rejestru Sg go, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécito naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzic, ze zalaczone poiroczne sprawozdanie finansowe nie jest zgodne z majgcymi
zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku z operacji i rachunku przeptywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami, jak
réwniez z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i okresowych.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zataczonego potrocznego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza.

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

nr ewid. 130
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Warszawa, dnia 8 sierpnia 2017 roku



Deutsche Bank .

Warszawa, dnia 8 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej
_Funduszem”),  zarzadzanego przez  Quercus  Towarzystwo  Funduszy
Inwestycyjnych S.A., o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych, jak tez pozytkow
z nich wynikajacych, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Jacek Pépiotek

o
Prpkurent
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