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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandP§ERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2088 dnia 31.12.2018 r.

QUEﬁQUS

R s Ef'ﬁ ]

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

QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01 stycznie820ku do dnia 31 grudnia 2018 roku, na ktére skisigl

A WODN PP

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaegow
. Zestawienie lokat spagdzone na dzie31 grudnia 2018 roku w kwocie 195 878 tys. ztotych

. Bilans sporzdzony na dzig 31 grudnia 2018 roku, ktéry wykazuje aktywa nettkwocie 205 828 tys. ztotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01zstigc2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku, wykgauujemny wynik z

operacji w kwocie -99 782 tys. ztotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od @hiatycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 rekikazujce

zmniejszenie zwkszenie stanu aktywéw netto o kweR08 529 tys. ztotych.

6. Noty objaniajace.
7. Informacg dodatkovy.

Signature NgLVeerified
Dokument po plsan przez
Sebastian Buczek:LQuercus TFl SA.

Data: 2019.03.13 (7:34:01 CET

Sebastian Buczek - Prezes Zaiuz

Signature Not;\;er' ied

Dokument podpisap#s przez Piotr
Ptuska; Quercus
Data: 2019.03.1

Piotr Ptuska - Wiceprezes Zadu

Signature Not Verifi

Dokument podpisany,
Pasternok; Quercu
Data: 2019.03.13

Pawet Pasternok - Czlonek Zaain

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjmyrowadzonego przezd Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku podnetem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatal®na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansaey DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pisrev wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzostatacna dzie
28 marca 2008 roku. Dniem rozpecia dziatalndci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwagityech.
Fundusz zostat utworzony na czas nieogranic:

Na dzier 31.12.2018 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy S®j@rielone g nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

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

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

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

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz obgty jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym n@niez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Agresywny
Subfundusz QUERCUS Agresywny zostat utworzony vadr8 marca 2008 roku. Otwarcie dginasipito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek zostat
dokonany 28 marca 2008 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ogrardenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitfego aktywdw w wyniku wzrostu wara lokat. Subfundusz nie gwarantujeaagiiccia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat przede wszystkim w instrumenty ghkeyCzs¢ aktywoéw Subfunduszedlzie inwestowat instrumenty dine,
przede wszystkim w krotkoterminowe papiery wétctowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skarlhd®aa, Narodowy Bank Polski, lub spotki
publiczne, ktérych akcjegmotowane na GPW.

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

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagiujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wégt@aktywow,

2. Instrumenty dine - od 0% do 50% wardo aktywow

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wadioaktywow

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

Szczegétowe informacje o ograniczeniach i limitamhestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wra
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.
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Towarzystwo zarzdzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spékeyjna
Siedziba: Warszaw

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

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

Data wpisu 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy

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

Zatozenie kontynuowania dziatalndci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zogtatmdzone przy zatzeniu kontynuowania dziatal§oi przez Fundusz oraz Subfundusz wataj
si¢ przewidzi€ przyszidci. Zdaniem Zargdu Towarzystwa nie istnigjokolicznaci wskazujce na zagrzenie kontynuowania dziataldo Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 mjegiod dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonupcy badania sprawozdania finansowego

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

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je r@nicujacych

Subfundusz zbywa nagtujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii Azbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu zoacraze mog by¢ nabywane bez konieczée zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategosa zbywane bezpoednio przez Fundusz oraz zasgmnictwem wszystkich dystrybutoréw. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestniggmmabywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadaclesttnych w prospekcie. Z tytutu
zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nigseg ni 3,3% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii $zbywane wydcznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod waiemkoferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umavdatkowej. Jednostki uczestnictwa kategoria 2lsywane bezpwednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekciariki zbywania jednostek uczestnictwa kategovii mach programoéw inwestycyjnych ollee
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytblywania pobierana jest optata dystrybucyjna nigsea nk 3,3% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjmegmerana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tyndkupienia mee by pobrana optata
umorzeniowa w wysokii nie wyzszej n 3,3% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplamach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym gestki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 13 marca 201!

Strona | 3
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna

31.12.2018 31.12.2017
Warto $é wg ceny Wartp $¢ na dzien Utdziat w aktywach Warto $é wg ceny Wartp $¢ na dzien Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zi tys zt % tys zi tys zt %

Akcje 314 699 195 861 94,44 401 671 377 20p 90,61
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 1400 1554 0,37
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 584 17 0,01 584 20 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartiowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczemdpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania mag siedzib za granig 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelngci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomdci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
[RAZEM 315283 | 195 878 | 94,45 403 659 378 77p 90,98

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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2) Tabele uzupetniajce

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@SERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.20#8 dnia 31.12.2018 r.

Liczba Wartosé wg wyvc\:/:rg/o:;‘ggié Udziat w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia X aktywach
bilansowy
szt tys zt tys zt %
ABPL | PLAB0O0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 100 655 2 150 160 0,77
ACTION | PLACTINO0018 Aktywny rynek - rynek regulomwa GPW w W-wie Polska 420992 15 759 119 0,58
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 464 329 4 349 4 64. 2,24
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek redpwany GPW w W-wie Polska 117 226 6 624 6 23| 3,00
ALTUS TFI | PLATTFIO0018 Aktywny rynek - rynek regawany GPW w W-wie Polska 1 381 342 14 51 2996 1,43
ALUMETAL | PLALMTL00023 Aktywny rynek - rynek regulvany GPW w W-wie Polska 42 500 2597 181 0,87
AMICA | PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowgn GPW w W-wie Polska 47 866 603 5 494 2,65
ARCHICOM | PLARHCMO00016 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 277 105] 4 294 318y 1,54
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Cypr 1164 365 3208 2934 1,41
ASSECOPOL | PLSOFTB00016 Aktywny rynek - rynek reguny GPW w W-wie Polska 49 500 2189 2 28p 1,10
ASSECOSEE | PLASSEE00014 Aktywny rynek - rynek regainy GPW w W-wie Polska 532 758 473 612 2,95
ASTARTA | NLO0O00686509 Aktywny rynek - rynek regulamy GPW w W-wie Holandia 5441 263] 129 0,06
BAH | PLMRVPLO0016 Aktywny rynek - rynek regulowany P®&/ w W-wie Polska 144 000 360 239 0,12
BBIDEVNFI | PLNFI1200018 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 6 631 537 1164 3780 1,82
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 3996 2733 337 1,63
BGZ | PLBGZ0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GRWW-wie Polska 9134 421 443 0,21
BORYSZEW | PLBRSZW00011 Aktywny rynek - rynek reguémy GPW w W-wie Polska 30 000 329 143 0,07
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GRMWV-wie Polska 269 149 2742 1978 0,95
BUDIMEX | PLBUDMX00013 Aktywny rynek - rynek regulaamy GPW w W-wie Polska 10723 958 121 0,59
CCC | PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany PV&w W-wie Polska 7024 1339 1354 0,65
CDRED | PLOPTTCO00011 Aktywny rynek - rynek reguloyan GPW w W-wie Polska 4588 666 668 0,32
COMARCH | PLCOMAR00012 Aktywny rynek - rynek regulamy GPW w W-wie Polska 14 757 2 487 224 1,08
COMPERIA | PLCOMPR00010 Aktywny rynek - rynek reguémy GPW w W-wie Polska 83 155 583 574 0,28
CORMAY | PLCMRAY00029 Aktywny rynek - rynek regulomwa GPW w W-wie Polska 773 332 5974 85 0,41
CYFRPLSAT | PLCFRPT00013 Aktywny rynek - rynek rempany GPW w W-wie Polska 63 048 1 43( 142p 0,69
DINO | PLDINPLO0011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 51987 1793 4989 2,40
DOMDEYV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowg GPW w W-wie Polska 188 738 10 087 11 89p 5,73
ELBUDOWA | PLELTBDO00017 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 42 333 4 504 1084 0,52
ELEMENTAL | PLELMTL00017 Aktywny rynek - rynek regavany GPW w W-wie Polska 1174 264 410 152 0,74
ENEA | PLENEA000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12512 3145 2487 1,20
ENERGA | PLENERG00022 Aktywny rynek - rynek regulowa GPW w W-wie Polska 93 847 1208 836 0,40
ERBUD | PLERBUDO00012 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 431 508 7 01 4083 1,97
EUROCASH | PLEURCHO00011 Aktywny rynek - rynek reguémy GPW w W-wie Polska 76 913 2 637 1354 0,65
FAMUR | PLFAMURO00012 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 436 888 1766 235 1,14
GETIN | PLGSPR000014 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 3604 499 9 344 61 0,30
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany PV&w W-wie Polska 95553 3447 3507 1,69
GTC | PLGTC0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany P\@ w W-wie Polska 417 091 2 687 341 1,65
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek reguloya GPW w W-wie Polska 2 886 793 5539 34 0,17
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regowany GPW w W-wie Polska 248 033 5714 608 0,29
IMPEL | PLIMPELO0O11 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 156 160 4 305 108 0,52
INSTALKRK | PLINSTK00013 Aktywny rynek - rynek reguivany GPW w W-wie Polska 87 683 1414 117p 0,57
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 240511 3609 74 0,04
INTERCARS | PLINTCS00010 Aktywny rynek - rynek regwhny GPW w W-wie Polska 4038 1089 844 0,41
INTERSPORT | PLINTSP00038 Aktywny rynek - rynek rieguany GPW w W-wie Polska 200 135 897 371 0,18
IPOPEMA | PLIPOPM00011 Aktywny rynek - rynek regubmy GPW w W-wie Polska 1734 292 12 49 2 08 1,00
KGHM | PLKGHM000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 18 626 1231 1 659 0,80
KONSSTALI | PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regwany GPW w W-wie Polska 67 791 1 444 202y 0,98
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 27519 3607 4 317 2,08
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulaya GPW w W-wie Polska 4025213 7 587 9 86p 4,76
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LIVECHAT | PLLVTSF00010 Aktywny rynek - rynek regu@any GPW w W-wie Polska 186 542 8 074 472p 2,28
LPP | PLLPP0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany PVBW W-wie Polska 70 542 549 0,26
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regpwany GPW w W-wie Polska 277 814 124 2 58p 1,25
MEDICALG | PLMDCLG00015 Aktywny rynek - rynek regu@any GPW w W-wie Polska 14 060 3 659 37 0,18
MERCOR | PLMRCOR00016 Aktywny rynek - rynek regulowa GPW w W-wie Polska 204 012 1824 168 0,81
MILKILAND | NLO009508712 Aktywny rynek - rynek regoany GPW w W-wie Holandia 72183 1714 15 0,01
MLP GROUP | PLMLPGR00017 Aktywny rynek - rynek reguany GPW w W-wie Polska 7 533 181 304 0,15
MWTRADE | PLMWTRDO00013 Aktywny rynek - rynek regulawy GPW w W-wie Polska 69 974 729 203 0,10
NEUCA | PLTRFRM00018 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 4 800 1 208| 1174 0,57
OPEN FINANCE | PLOPNFNO00010 Aktywny rynek - rynelguéowany GPW w W-wie Polska 598 955 429 15p 0,07
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regu@any GPW w W-wie Polska 200 361 1484 2 13¢ 1,03
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowa GPW w W-wie Polska 152 470 3974 224 1,08
PBKM | PLPBKM000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 36 710 1967 2129 1,03
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowan GPW w W-wie Polska 99 294 11 885 10 82 5,22
PFLEIDERER | PLZPW0000017 Aktywny rynek - rynek rieguany GPW w W-wie Polska 18 189 643 591 0,29
PGE | PLPGER000010 Aktywny rynek - rynek regulowany PVGW W-wie Polska 318 519 3714 3184 1,54
PKP CARGO | PLPKPCR00011 Aktywny rynek - rynek reguany GPW w W-wie Polska 26 514 1 364 116 0,56
QUMAK L | PLOMKSKO0001L Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 269 783 270 89 0,04
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - rynek regulowa GPW w W-wie Polska 538 920 2 462 93 0,45
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynefgulowany GPW w W-wie Polska 529 491 3845 84p 0,41
RAWLPLUG | PLKLNR0O00017 Aktywny rynek - rynek reguiany GPW w W-wie Polska 809 931 5 22( 6 80B 3,28
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 284 246 4 489 2 40p 1,16
SERINUS | JEOOBF4N9R98 Aktywny rynek - rynek reguaon GPW w W-wie Jersey 1572 527 331y 1038 0,50
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 100 785 2 494 212y 1,03
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek reguloyan GPW w W-wie Polska 673 984 7918 324 0,16
STALEXPORT | PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek régwany GPW w W-wie Polska 1477 038 416 472 2,28
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek reguany GPW w W-wie Polska 391 773 537 352p 1,70
STELMET | PLSTLMT00010 Aktywny rynek - rynek regulany GPW w W-wie Polska 20 000 435 149 0,07
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulawy GPW w W-wie Polska 157 994 2764 42 0,20
TAURON | PLTAURNO0OO11 Aktywny rynek - rynek regulomga GPW w W-wie Polska 285 000 971 624 0,30
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany P&V w W-wie Polska 252 070 1579 155 0,75
ULMA | PLBAUMA0O0017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 54734 4 170 347 1,68
UNIMOT | PLUNMOT00013 Aktywny rynek - rynek regulowa GPW w W-wie Polska 109 900 4 945 874 0,42
VISTAL | PLVTLGD00010 Aktywny rynek - rynek regulowg GPW w W-wie Polska 115578 1387 14 0,07
WPPL | PLWRTPL00027 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 16 502 850 871 0,42
X-TRADE BROKERS | PLXTRDM00011 Aktywny rynek - rynekgulowany GPW w W-wie Polska 2 054 917 12 584 9042 4,36
BET AT HOME | DEOOOAODNAY5 Aktywny rynek - rynek regpwany Xetra Niemcy 3159 795 622 0,30
ERSTE BANK | AT0O000652011 Aktywny rynek - rynek réguany Viena Stock Exchange Austria 4 30 51B 537 0,26
ZALANDO | DEO00ZAL1111 Aktywny rynek - rynek regula@my Frankfurt Stock Exchange Niemcy 12 80p 2045 1285 0,60
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 40 963 787 314 429 195 772 94,44
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 269 783 270 89 0,04
PODSUMOWANIE 41 233 570 314 699 195 861 94,4
. . R . Liczba Wartosé wg Wyvgearg/o:;\ggié Udziat w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %

AVANGARD GDR | US05349V2097 Aktywny rynek - rynekg@owany London Stock Exchange Cypr 16 27B 584 17 0,01
[PODSUMOWANIE | Aktywny rynek - rynek regulowany 16 278 | 584 | 17 | 0,01 |
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand@SERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.20818 dnia 31.12.2018 r.

3) Tabele dodatkow:
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Nie dotyczy.

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

wtys. zt %
Grupa Getin Noble Bank 763 0,37
Grupa Getin Holding 805 0,39
Grupa PZU S.A. 17 054 8,22
Grupa Asseco Poland 8 410 4,05

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

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandP§ERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2088 dnia 31.12.2018 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzieh 31.12.2018 - w tygicach ziotych

31.12.2018 | 31.12.2017
: Aktywa 207 386 416 294
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 10 231 28 610
2. Naleznosci 1277 8 905
3. Transakcje przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 195 789 378779
diuzne papiery wartiowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 89 0
diuzne papiery wartiowe 0 0
6. Nieruchoméci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 1558 1937
1. Zobowijzania wtasne subfunduszy 1558 1937
2. Zobowizania proporcjonalne subfunduszy 0 0
1l Aktywa netto (I-I1) 205 828 414 357
Y% Kapitat funduszu 122 526 231273
1. Kapitat wptacony 4873 104 4776 511
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -4 750 578 -4 545 238
\ Dochody zatrzymane 202 707 207 961
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lnké&b -52 345 -55 669
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat 255 052 263 63
Vi Wozrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia -119 405 -24 877
Vi Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji{V+/-VI) 205 828 414 357
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 1523 764,493348 2168 577,271
Wartai¢ aktyw6w netto na jednosghiczestnictwa kategorii A (w z4) 135,08 191,07

Niniejszy bilans naley analizowé tacznie z wprowadzeniem, notami ofj@jacymi oraz informacj dodatkovy, ktdre stanowvd integralry czg$é

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 201!
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandP§ERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2088 dnia 31.12.2018 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w #igsich ztotych
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
I Przychody z lokat 14 293 13 68p
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 13 764 12 91B
2. Przychody odsetkowe 140 314
3. Przychody zwizane z posiadanem nieruchgaitio 0 0
4. Dodatnie saldo edic kursowych 387 453
5. Pozostate 2 3
Il Koszty funduszu 10 964 18 58f
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 9 795 17 508
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 66 87
4.  Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 77| 139
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunko#e 85 94
7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0
8.  Ustugi prawne 0 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 0
11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0
12. Ujemne saldo edic kursowych 321 614
13. Pozostate 623 144
- umorzenie naleoici z tyt. dywidendy 421 g
I Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
[\ Koszty funduszu netto ( II-11l) 10 964 18 58f
V Przychody z lokat netto (I-IV) 3 325 -4 901
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -103 107 56 73|L
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, witym -8 574 68 35|
Z tytutu ré@nic kursowych -1 350 -20
2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (statyyceny lokat, w tym: -94 524 -11 62p
Z tytutu ré@nic kursowych 150 -1 254
| VI Wynik z operacji (V+VI) -99 787 51 83p
|Wynik z operacji przypadagy na jednostkuczestnictwa kategorii A (w zt) -65,451 23,9{)

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tacznie z wprowadzeniem, notami offjéajacymi oraz informacj dodatkov, ktore stanowi integralry

czgs¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfand§ERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2088 dnia 31.12.2018 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w4gsich ztotych

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

I. Zmiana Warto §ci Aktywow Netto

1. Wartas¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprademczego

414 357 561 098
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}ym: -99 782 51 830
a) przychody z lokat netto, 3325 -4 901
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -8 578 68 351
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stratyyceny lokat -94 529 -11 620
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -99 782 51 830
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razesnfym: -108 747 -198 571
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 96 593 264 657
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitetytutu odkupionych j.u.) 205 340 463 228
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdBht+5) -208 529 -146 741
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 205 828 414 357
8. Srednia warté aktywow netto w okresie sprawozdawczym 296 644 530 262

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategoriiA

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

-644 812,778558

578 394,204470
1223 206,983028
-644 812,778558

-1 018 528,61282
1371 161,81699
2 389 690,42981

-1 018 528,61282

D

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

1523 764,493368
31707 479,284294
30 183 714,790926

1523 764,493368

2168 577,27192
31129 085,07982
28 960 507,80789

2168 577,27192

=

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

%

IIl. Zmiana warto §ci aktywOw netto na jednostlke uczestnictwa kategorii A
Wartdi¢ aktywow netto na jednostkuczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprdavwezzego 191,07 176,05
2. Wartas¢ aktywow netto na jednosgluczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 135,08 191,07
3. Procentowa zmiana was aktywow netto na jednosgluczestnictwa w okresie sprawozdawczym -29,30p6 8,5
4. Minimalna warté¢ aktywdéw netto na jednosgluczestnictwa 134,63 176,85
w dniu 2018-11-20 2017-01-02
5. Maksymalna wart& aktywéw netto na jednosgkiczestnictwa 196,99 202,18
w dniu 2018-01-23 2017-05-02
6. Wartas¢ aktywow netto na jednosgkuczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresiaspzdawczym 135,08 191,07
w dniu 2018-12-31 2017-12-31
[IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu wéredniej wartosci aktywdw netto, w tyn: 3,70% 3,51%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,30% 3,30%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéwnadzicych dystrybugj - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,02%
4. Procentowy udziat optat zwdanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,03%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie vatlowaci 0,03% 0,02%
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie ggania aktywami funduszu - -
*)

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

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUER@EES/wny za okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszt

Zasady rachunkowéaei Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkaigd(Dz. U. z 2018 r poz. 395, z @ zm.

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych isgkraniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz4.2018 r., poz. 56, z pd. zm.)
Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szeraddrasad rachunkowa funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

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

A. UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDAN FINANSOWYM

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

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane tysikcach ziotych, chybae zaznaczono inaczej.zédi charakter i istotn@ danej pozycji wymaga innej
doktadndci - fakt ten odnotowany jest w notach dinjmjacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wanitev tyshcach ztotych mee powodowa réznice w wartécach
pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikeg z zaokiglen, ktére nie powinny przekraczgednego tysica ztotych. W przypadku braku odmiennych ébjen, udziat
procentowy obliczany jest w stosunku do aktywoéw brutto Subfunduszu

Na dzie bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszupalgcy:
1) przychody z lokat netto - stanawe r&nicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strgtze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zystkaty) z wyceny lokat.
Na dzie bilansowy przyjto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do sprawozdania finegsprestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zésté@vzmian w aktywach netto, noty
objasniajace i informac¢ dodatkows. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2018 - 31.12.2018.

B. UIMOWANIE W KSEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone eddzielnie dla kadego Subfunduszu.
1  Operacje dotyee Subfunduszu ujmujegsiv ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycz
2 skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jedn&gibfunduszy ujmujesiv ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego womgm zleceniu
albo w zawartej umowie. Natomiast skfadniki lokat nabyte hyiezprzez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstaiviege zlecenia lub jednej umowy
ujmuje s¢ w ksiggach rachunkowych kdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostatoarte zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej diegda
Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.
3 Nabyte sktadniki lokat ujmujegiv ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadegre nabycia réwa zero.

5  Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki anegrg nabycia wynikajca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane
skorygowan o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piea.

6 Zmian; wartdici nominalnej nabytych akcji, nie powodij; zmiany wysokéci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje 8 ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje
si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabyci

7 Zysk lub strat ze zbycia lokat wylicza gimetod; "najdrazsze sprzedaje gjako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokekorygowanej ceny
nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentoayelyzszej bigacej wartdgci ksiggowej (nie stosuje sido sktadnikéw lokat kdacych
przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w&a C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4-5).

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

9 W przypadku gdy jednego dnia dokonanéransakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w piejkseejndici ujmuje s¢ nabycie sktadnika.

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

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzgn@nividendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmujewiksiggach
rachunkowych w dniu naginym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sa zbyte, wedtug waroi réwnej zero, w dniu naginym po wygéni¢ciu tego prawa.

13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa neostzspadek wyniku z operacji.

14  Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmgjevdisicgach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

15 Skfadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawdransakcji, uwzgidnia sé w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego
zobowizan.

16 Operacje dotyczre Subfunduszu ujmujegsiv walucie, w ktorej  wyrazone, a take w walucie polskiej po przeliczeniu wigedniego kursu NBP ustalonego dla danej
waluty na dzié ujgcia tych operacji w kgigach Subfunduszu. Zeli operacje dot. Subfunduszig siyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu — ich
wartos¢ okrela s w relacji do kursu euro.

17  Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia trans&kgjna papieréw wartziowych denominowanych w walucie obcej nie stanpiakat
Subfunduszu a ich ¢ie w kségach nasipuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18 Zobowizania i nalenosci Subfunduszu wynikage z zawartych transakcji kupna lub sprzedaaluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzegta
papieréw wartéciowych wycenia siod dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedkegniego kursu NBP dla danej waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejawj szczegdingci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe odajeh papieréw wart&iowych, wycenianych w wartei godziwej, nalicza si zgodnie z zasadami ustalonymi
przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicpazsi zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
c) dodatnie saldo #hic kursowych powstate w wyniku wycergodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowgzan w walutach obcych
20 Koszty Subfunduszu obejmuyv szczegolnéci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za z@zanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytowiymaek zacignictych przez Subfundusz oraz waséazamortyzowanej premii od nabytych instrumentow
diuznych) rozlicza si w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
c) ujemne saldo gdic kursowych powstate w zwiku z wycen srodkéw piengznych, nalénosci oraz zobowgzan w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz nafee od srodkéw piengznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych pksviaj wartas¢ aktywéw Subfunduszu w dniu
wyceny.

22w kazdym dniu wyceny tworzy girezerwe na przewidywane wydatki. Platiw z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaprzednio utworzanrezervg. Limitowane
koszty operacyjneasujmowane w wysokii nie przekraczapej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczanak@slego dnia wyceny od wakti aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstalydej zmiena wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

S
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUER@EES/wny za okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy girezerw na cz$¢ stah i zmienry wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa ng€&stah wynagrodzenia za zaydzanie obliczana je
w wysokdaci nie wyzszej nz 3.3% w skali roku od wareoi aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa ¢ @mienn, wynagrodzenia za zaydzanie
obliczana jest w wysokaei nie wyzszej ni 20% wzrostu wartei aktywow netto Subfunduszu na jednasticzestnictwa ponad stepdniesienia rowanzmianie
wartasci indeksu WIG i nie wyszej ni 0,5% wartéci aktywow netto Subfunduszu na jednesticzestnictwa. Rezerwa naliczana jest od wéartaktywow netto
Subfunduszu na jednostkiczestnictwa z bigcego dnia wyceny po uwzglnieniu rezerwy na g&¢ stah wynagrodzenia i przed uwzglnieniem rezerwy na ¢&
zmienry wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera opladystrybucyjn, optat wyréwnawcz oraz opta¢ umorzeniovy w wysokaci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stangwdbowhzanie wobec
Towarzystwa — niegsujmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwihzane bezp@rednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywamews catdici z aktywow Subfunduszu. deli koszty obcizaja Fundusz w caki -
partycypag} danego Subfunduszu w tych kosztach obliczansi podstawie stosunku Wagtd Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na Dzie
Wyceny poprzedzagy dzieh uj¢cia zobowizania w ks¢gach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera ¢iatmpeia/nabycia sktadnikéw lokat
dotyczca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji ataji ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu waetdransakcji danego Subfunduszu w
wartasci transakcji ogétem.

26  Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest tlzigecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tymze na potrzeby okegenia wartéci aktywow netto na jednosgkuczestnictwa w okidonym dniu wyceny nie uwzgtnia s¢ zmian w kapitale
wptaconym i wyptaconym wynikagych z zapiséw w subrejestrze uczestnikéw Subfunduszuwwdreny).

27  Wszystkie zobowkania zwazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnicynaane § w kwocie wymagajcej zapfaty.

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktyw6éw Funduszu, ustalenie zokaah i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dzig na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieromoemwych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dziesporadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Fundwsz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wigto
zobowizan Funduszu oraz zobowian Funduszu zwizanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Weirtdktywow Netto Funduszu oraz ustalenia WadbAktywow
Netto Subfunduszu, ustalenia WarbAktywow Netto Subfunduszu na Jednasticzestnictwa, a tade ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestn®mveunduszu.
Wartas¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wastd Aktywow Subfunduszu i Wartei Aktywoéw innych Subfunduszy. Wargé Aktywow Netto Funduszu stanowi suma Waitd
Aktywow Netto Subfunduszu i Wargoi Aktywéw Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wyceniagsia zobowizania ustala giwedtug wiarygodnie oszacowanej wadibgodziwej z zastrzesniem pkt I, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 4 5.

Il. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniamastpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje
2) warranty subskrypcyjr
3) prawa do akc;
4) prawa pobor
5) kwity depozytowe
6) instrumenty pochodr
6) listy zastawnt
7) dhuzne papiery warteciowe, w tym obligacje zamient
9) certyfikaty inwestycyjni
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zaggaeilub instytucje wspdlnego inwestowaniagoejsiedzil za granie,
11) instrumenty rynku pieginego
12) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa majkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji
13) inne papiery wartgiowe inkorporujce prawa majkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniccia diugu.
2. Wartcs¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynkigljiezien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku,
wyznacza & wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na ghktyvwnku w Dniu Wyceny:
1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowiagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zangam — w oparciu o kurs zamkgtia, a jeeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nidie dosgpny kurs zamkmricia — w oparciu o ostatni kurs dgsiy o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowiagtych bez odgbnego wyznaczania kursu zaméeia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym
rynku dos¢pny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notojeanolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jetdgalj a jeeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku niedrie dosgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparcidairogkurs dosipny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawartzadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym #dadhkat jest znaczco niski, kursem wyceny jest
kurs ustalony zgodnie z zasadami élasymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosgj@aenizsze metody wyznaczania waitogodziwej:
1) przyjmuje s} wartai¢ wyznaczog zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostpne g wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat festzeo niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjreigj@vartai¢ wyznaczon w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemaliwa jest wycena w oparciu o meteakreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmujegkurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu Wyceny,
z zastrzeeniem ust. 5, przy czym niniejsza metodazenby¢ stosowana przez okres niezday niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
4. W przypadku, jeeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynlartai¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 wyznacza
si¢ wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2-pktw poprzednim Dniu Wyceny, z zasteemiem ust. 5, przy
czym niniejsza metoda me by stosowana przez okres nieidtay niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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5. W przypadku wysipienia szczeg6lnych zdanzéub pojawienia sj istotnych komunikatéw zwizanych z sytuagjemitenta (bankructwo, zawieszenie notéwigp.) mogicych
mie¢ wplyw na wycer sktadnikéw lokat, warté sktadnika lokat wynikajca z oszacowania na podstawie ostatniego gmstgo kursu koryguje siw celu uzyskania
wiarygodnie oszacowanej waét godziwej, w ten sposobe przyjmuje sj wartcs¢ ustalon zgodnie z porszymi zasadami:

1) przyjmuje s¢ wartas¢ oszacowamna podstawie danych degnych w serwisie Reuters Pricing Service, zejedane te nie gdostpne — to do wyceny stosujegsivartosé
oszacowad przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolgjeiplub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kolefiod,

2) przyjmuje s wartas¢ oszacowamwedtug wigciwego modelu wyceny skiadnika lokat, na podstawie danycitisejych pochodzcych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemazliwe jest oszacowanie waroi sktadnika lokat wedtug powgzych metod, warte tego sktadnika okrda sii na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym
rynku ceny nierdniagcego st istotnie sktadnika, w szczegéku o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemazliwe jest zastosowanie metody okienej w pkt. 5.3, przyjmuje siostatny dostpma wartas¢ sktadnika lokat, skorygowaro wartci¢ adekwatn do biezacej
sytuacji emitenta, ustalarprzez Towarzystwo na podstawie profesjonalnegdwg wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepsiesgay i wiary.

6. W przypadku sktadnikéw lokatehacych przedmiotem obrotu nagekj niz jednym aktywnym rynku, warfcia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym
zgodnie z poriszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje;sia koniec kadego kolejnego miesta kalendarzowego;
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumemtbna danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnegoaceekalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednégizena aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiajgranig kryterium wyboru rynku gtéwnego
jest maliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wagciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwalaak®@nanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnegog¢mase:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegoélnych rynkéw od dnia rezoptowa do kaica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczynagsobrét papierem wartgiowym, wybér rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegoiykach z
dnia pierwszego notowania.

Ill. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym ry

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniamastpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym ryi
1) akcje
2) warranty subskrypcyjr
3) prawa do akc;

4) prawa pobor

5) kwity depozytowe

6) instrumenty pochodr

7) listy zastawnt

8) diuzne papiery wartciowe, w tym obligacje zamient

9) jednostki uczestnictw

10) certyfikaty inwestycyjn

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zaggaeilub instytucje wspolnego inwestowaniagoejsiedzib za granig,
12) depozyty

13) waluty nie bdace depozytan

14) instrumenty rynku pieginego,

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

16) inne papiery wargiowe inkorporujce prawa majkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia dtugu.

2. Wartcs¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na akgywrynku wyznacza gj z zastrzeeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nagiujacy sposob:

1) W przypadku dhanych papieréw wartiowych, listbw zastawnych, instrumentéw rynku pigmiego fedacych papierami wartiowymi oraz innych papieréw

wartasciowych inkorporujcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z zacigniecia diugu — wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwdgieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wécipjezeli ich utworzenie okze st konieczne, przy czym

skutek wyceny zaliczagbdpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

2) dhuzne papiery wartciowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodrieisle powazane z wycenianym papierem zhym to warté¢ catego instrumentu finansowegedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego insteufin@msowego modelu wyceny uwadhiajpc w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczego6lnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnievz pkt
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodnesnieifle powhzane z wycenianym papierem gym, wéwczas warké wycenianego instrumentu
finansowego kdzie stanowd surg wartcsci diuznego papieru warfsiowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczaneppizgkdnieniu
efektywnej stopy procentowej oraz watbwbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w opangiadele wiéciwe dla poszczegdlnych instrumentéw
pochodnych zgodnie z pkt V, z tyie jezeli jednak warté¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nigeniy¢ wiarygodnie okréona to taki instrument
wycenia st wedtug metody okigonej w punkcie a);

3) w przypadku pozostalych sktadnikow lokat — wedtug wartgodziwej spetniajcej warunki wiarygodnéei, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

IV. Szczegdlne metody wyceny skiadnikow lokat

1) Papiery wartéciowe nabyte przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu wyceniagsipoczwszy od dnia zawarcia umowy kupna mefakorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z envighiem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wécip jezeli ich utworzenie okze st
konieczne.

2) Zobowizania z tytutu zbycia papieréw wasiowych, przy zobowgzaniu s¢ Funduszu do odkupu, wyceniaspoczwszy od dnia zawarcia umowy sprzegtametod
korekty r&nicy pomedzy cer odkupu a censprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianegotesevgodziwej, do wysokéci skorygowanej ceny nabycia — waséogodziwa wynikagca z
ksiag rachunkowych stanowi, na daiprzeszacowania, nowo ustaipskorygowan cerg nabycia tego sktadnika i stanowi podstado wyliczea skorygowanej ceny nabycia w
kolejnych dniach wyceny. W szczeg&nbw wyzej wymieniony sposéb wyceniggituzne papiery warticiowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pyczki papieréw wartéciowych wycenia gi wedtug zasad przgtiych dla tych papieréw wartoiowych.

5) Zobowizania z tytutu otrzymanej pgczki papieréw wartéciowych ustala siwedtug zasad przgtiych dla tych papieréw wartoiowych.
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V. Metody wyznaczania wartoi godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywyyko nielzdacych papierami diinymi stosuje si ponizsze metody wyznaczania waitogodziwej:
1) w przypadku akcji — ich wargé ustala sj wedtug wartéci godziwej wyznaczonej za pomppowszechnie uznanych metod estymaciji:

a) ostatnio dogpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustgdomedzy niezalenymi od siebie i nie powkanymi ze sopstronami,

b) metody rynkowe, a w szczegddesometod: poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metqaréownywalnych transakcji,

c) metody dochodowe, a w szczegdlrionetod zdyskontowanych przeptywéw pieanych,

d) metody ksigowe, a w szczeg6lsoi metod: skorygowanej wartei aktywow netto;

2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich Warttyznacza s przy wyciu modelu, uwzgldniajgcego w szczegolroi wartas¢ godzivng akcji, na
ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz wdrteynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystiggych warrantom lub prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich waibwyznacza si na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny amgéego s¢ istotnie sktadnika, w szczegolém o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadkunigdsnazna wskaza takiego sktadnika lokat, wedtug wastd godziwej ustalonej zgodnie z pkt. 1;

4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wagtowyznacza si na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru $eaeego, w zwazku, z ktérym
zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wasiciowych inkorporujcych prawa majtkowe odpowiadajce prawom wynikajcym z akcji, za wyjtkiem spotek nieruchonsgiowych —
ich wartg¢ wyznacza si wedtug wartéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa wipkt), w zalenosci od charakterystyki papieru wagtiowego;
6) w przypadku depozytéw — ich wadéostanowi warté¢ nominalna powikszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopgroveej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnygtutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagrani@aménstytucje wspoélnego inwestowania
majce siedzih za grania — wycena w oparciu 0 ostatnio ogtoszowartas¢ aktywdw netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestwia, z
uwzgkdnieniem zdarze majacych wplyw na ich warté¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia waitd aktywow netto na jednosgkuczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny @chvse stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczégbingorzypadku
kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany wtastop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywanigzoigch;

9) w przypadku walut nie dglacych depozytami — ich warfé wyznacza si po przeliczeniu wediug ostatniego dgstegosredniego kursu wyliczonego na DzigVyceny dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzgidnianych przy wyborze jednej z metod estymacii, o ktérych mewat. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa wiupkt 1), naléa:
1) dostpnas¢ wystarczajcych, wiarygodnych informaciji i danych wejowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziataléci) oraz zataenia dotyczce dziatania spotki,

3) okres, jaki uptyat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika leizez Fundusz,

4) okres, jaki uptyat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt wycenidgdnik lokat, zawartych przez podmioty trzeajeldze niezalenymi od siebie i nie
powiazanymi ze sopstronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygoftmmacie,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. @&}, 2) i pkt 8) pochodgzz aktywnego rynki

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalapevsporozumieniu z Depozytariuszem. Modele wycenyldstosowane w spos6bagty. Kazda
ewentualna zmiana wycenydrie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym pétroczobokiowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i gg@onym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdyyzauately wprowadzone w drugim potroczu roku
obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym sprawozfilsansowym Subfunduszu i pozonym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach ob

1.

3.

Aktywa oraz zobowjzania denominowane w walutach obcych wycenialsb ustala w walucie, w ktdrejasnotowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie s
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérepgnominowane.

Aktywa oraz zobowgzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje sv walucie, w ktérej wycenianeasaktywa i ustalane zobowzania Subfunduszu, po przeliczeniu wediug
ostatniego dogpnegosredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowk Bafski.

Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktéNatodowy Bank Polski nie wylicza kursu, oleesk; w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu zbytych loke 1 03¢ 8 12¢
z tytutu instrumentéw pochodny 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnici 0 59
z tytutu dywidend 243 72z
z tytulu odsete 0 0
z tytutu posiadanych nieruchoku 0 0
z tytutu udzielonych pryczek 0 0
pozostat 0 0
- w tym nalenosci z tytutu sprzeday akcji 0 0

Razem 1277 8 905
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NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2018 31.12.2017
z tytutu nabytych aktywé 52C 12¢
z tytutu transakcji przy zobowzaniu s¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 14 81
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 39¢ 49t
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
z tytulu wyemitowanych obligaciji 0 0
z tytutu krétkoterminowych pg/czek i kredytéw 0 0
z tytutu diugoterminowych pryczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub paczer 0 0
z tytutu rezerw 611 117t
pozostale, w tym: 15 58
- optaty dla depozytariusza 9 i3
- zobowizania z tytutu podatkow 6 43
- opfaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjch i ogloszé 0 0
Razem 1558 1937
NOTA 4
Srodki pieni ¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)
Warto$é na 31.12.2018 Warto$é na 31.12.2017
Waluta / Ban w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 9 366 9 366 28 340 28 340
USD Dom Maklerski mBank S.A. 82 309 0 0
PLN Srodki u kontrahentow - subskrypcja 556 556 270 270
Razem 10 23: 28 61(

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

Srednia wartosé w okresie 01.01.201¢ Srednia wartosé w okresie 01.01.2017

31.12.2018 31.12.2017
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni starrodkéw piengznych* 14 257 29 93¢
Razen 14 257 29 93¢

* §redni starsrodkéw piengznych zostat wyliczony na podstawdedniej z dziennych saldodkéw na rachunkach bankowy

I1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENEZNYCH
Nie wystpuja.

NOTAS

Ryzyka

1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wadéogodziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wéetsktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowyclpss@entowych. Wraz ze wzrostem rynkowych
stop procentowych ceny instrumentéwztiych spadaj a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowych ceny insiridw dhiznych rosa. Ryzyko stopy procentowej

zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopydowiaici. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tymasyge jest ryzyko stopy procentowej. Im

nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodimvimstrumentu, tym wisze jest ryzyko stopy procentowej. e papiery wart&iowe zerokuponowe oraz o statym
oprocentowaniugszczegdlnie obgione ryzykiem zmiany warfgi godziwej wynikagcym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.201 31.12.201
Aktywa obcizone ryzykiem wartci godziwej wynikagcym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0,0¢ 0,0C

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pigiie

W przypadku dhanych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowanigpyije ryzyko przeptywow piegknych wynikagce ze stopy procentowej, ktéra okresowo

ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkapg grocentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywdigigch zwizanych z wysokéxia
wyptacanego kuponu.

31.12.2018 31.12.2017
tys. PLN 0 0
Aktywa obcizone ryzykiem przeptywow pieginych wynikajcym ze stopy procentowej % 0,00 0,00
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2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zygiane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obmia oceny kredytowej emitenta i ryzyko ragpici kredytowej. Ryzyko
niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wéet@ktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zabawivynikajacych z kontraktéw finansowych przez
emitentow papieréw ditnych, payczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierangetsansakcje. Ryzyko ohtenia oceny kredytowej to ryzyko spadku wéct@aktywow netto
Subfunduszu spowodowane ateriiem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub emisjizykp rozpitosci kredytowej to ryzyko spadku wakt aktywoéw netto
Subfunduszu spowodowane zmianami remgti kredytowej dla emisji, czyli iicy migdzy cenami instrumentéw dioych o poréwnywalnych warunkach, ale
wyemitowanych przez emitentéw ozrych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierdngth, ktérych emitenterysnne podmioty i Skarb Pastwa, dla
ktérego ryzyko kredytowe uwane jest za nieistotne. Na dzigilansowy oraz na dziepodpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenlejtmivaty wartdci
papieréw nienotowanych.

31.12.2018 31.12.2017
Maksymalne obaizenie ryzykiem kredytowym na dfidilansowy w przypadku gdyby strony
nie wypetnity swoich obowizkéw (bez uwzgldnienia wartéci godziwej dodatkowych tys. PLN 0 0
zabezpiecz® % 0,00 0,00
31.12.2018 31.12.2017
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegoélnyag&each lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00 0,00

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obaizone g aktywa i zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spauttaici aktywdw netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku tld wlacych.

31.12.2018 31.12.2017
Papiery wartéciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 2411 2089
% 1,17 0,50

W tabelach powsej prezentowaneagylko wartdici lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowzku okrélonego w § 22 Rozpogrzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. \aws{er sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalngci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. 2047 r., poz. 1444) Towarzysto informuje, do pomiaru catkowitej ekspozycji do dnia 4 grudnia 2016
r. Fundusz stosowat metpdaangaowania. W péniejszym okresie Fundusz mierzyt ryzyko stasugkspozyej AFI wykorzystupc meto¢ zaangaowania i metogl

brutto.
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajtej Data 31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warfgiowego pozycji pozyciji zapadalnéci w tys. PLN w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0
31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warfsiowego w tys. PLN w tys. PLN
Brak Wartos¢ nominalna 0 0
0 0

NOTA 7
Transakcje przy zobowizaniu s Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowzaniu s¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie rasie przeniesienie na Subfundusz praw wiésinayzyk.

31.12.2018 31.12.2017
Nazwa papieru warfgiowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —O

NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2017 roku Fundusz nigggadiredytow i payczek oraz nie udzielat pgczek.

NOTA 9
Waluty i r6 znice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatlem wgalut i po przeliczeniu na walupolsky (w tys. PLN)

Warto$¢ na 31.12.2018 Wartos¢ na 31.12.2017
Walute w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Skfadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 557 2 39¢ 49¢€ 2 06¢
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym UsD 5 17 6 2C
Srodki na rachunku bankowym UsD 82 30¢ 0 0
Razem 2 720 2 089

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

Zrealizqwane rénice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017

Akcje EUR 3 185
Akcje HUF 0 15
Akcje CzK 12 30
Razem 15 23C

Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017

Akcje CzZK 0 -53
Akcje EUR 9 -964
Kwity depozytowe usD 50 -124
Akcje HUF 0 -20
Razem 59 -1 161

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

Zrealizowane rénice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Akcje EUR -83 -239
Akcje CzK -5 -199
Kontrakty terminowe USD -1277 0
Razem -1 36% -43¢
Niezrealizowane rinice kursowe - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2018 31.12.2017
Akcje EUR 91 -93
Razem 91 -93

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

Kurs w stosunku

Waluta do zt
Euro EUR 4,3000
Dolar amerykaski usD 3,7597
Korona czeska CZK 0,1673

NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tysPLN)

01.01.2018 - 01.01.2017 -
Kategorie lokat 31.12.2018 31.12.2017
Akcje -6 77¢ 68 35.
Kontrakty terminow -1 79¢ 0
Razer -8 57¢ 68 35!

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -
Kategorie lokat 31.12.2018 31.12.2017
Akcje -94 372 -11 700
Kwity depozytowe -3 -4
Prawa do akcji -154 88
Prawa poboru 0 -4
-94 52¢ -11 62(

Razem

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

Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania docho
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NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie zeestagubfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysgoklimitéw, dotyczce kosztéw Agenta Transferowego,
Depozytariusza, kosztéw badania i pradgw sprawozdafinansowych, szczegétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2018 - 01.01.2017 -

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

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

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017

Wynagrodzenie state 9795 17 508

Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0

Razen 9 79¢ 17 50¢
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
205 828 414 357 561 098

Wartcs¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN)

Wartgs¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w PLN) 135,08 191,07 176,05

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe SubfandP§ERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2088 dnia 31.12.2018 r.

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

Dokonane korekty bkdéw podstawowych.
Nie wystpity.

Pozostate informacje

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

W szczegélInéi:

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

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

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

Warszawa, 13 marca 2019 .
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Sprawozdanie z dziataléa Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dhi@12018 r. do dnia 31.12.2018 r.

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

1. Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

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

1.1 w okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny fundumseeistycyjny osignat stop; zwrotu z inwestycji (wart@ aktywow netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-29,3%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestyginiosta 8,53%.
1.2

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-8578 tys. zt co w poréwnaniu z wadia zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 68351 tys. zt, dato 113% spadéiolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgwm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -®83. zt

13 W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundusaestycyjnego naphyly aktywa o wartéci 96593 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat

odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 205340 tys. zt.
L4 wartoi¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgfzanie) zostata ujawniona w nocie 11 wétiesprawozdania finansowego subfunduszu.

2. Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestycji w okresie @hjm sprawozdanier
byty gtéwnie akcje, przede wszystkisrednich i mniejszych spoétek. Fundusz utrzymywabite i wysokie zaangawanie w akcje (powsej 90%).
Stabd¢ polskiego rynku akcji miata kluczowy wplyw na wirsubfunduszu w ggiu nominalnym. W ujciu relatywnym do benchmarku, gorszy wynik
byt efektem spadku kurséw wieuednich i mniejszych spétek, cogziowo zwihzane byto z sytuagjwokoét GetBack S.A.

3. Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

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

4. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infomaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku
obrotowego

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

5. Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naty zaliczy:

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

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

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

5.2

Gtéwne ryzyka zwgzane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko ptynnosci — ryzyko braku maiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zy@sgo wplywu na cendanego instrumentu.
Ryzyko operacyjne— ryzyko zwizane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw
wewrgtrznych lub zdarzezewrgtrznych, co mee wplyra¢ na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku warei portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemadenji.

Ryzyko koncentracji aktyw6w — ryzyko zwizane ze zbyt wysakkoncentragj aktywow na okrédonym rynku lub segmencie rynku.

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

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

7. Liczba pracownikow podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
subfunduszem bezp@dnio wspotzarmzaty 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.

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



10.

Sprawozdanie z dziataléa Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dhi@12018 r. do dnia 31.12.2018 r.

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spzaiaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermdznie 9 pracownikéw, wyniosta 4
535,2 tys. zt, co stanowito 52,53 % catkowitej kywatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejaugigo czs¢ zmienny stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fiméesowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

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

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

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

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

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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