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List Prezesa Zarzadu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przedstawiam Raport Pétroczny Quercus TFI S.A. za
I potrocze 2017 r. Na sytuacje finansowa Quercus TFI S.A. i osiaggane
wyniki finansowe istotny wplyw ma wielko$¢ i struktura aktywéw pod
zarzadzaniem, tj. warto§¢ aktywow zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych (wlgczajac subfundusze) i1 portfeli instrumentow
finansowych. Z kolei sktonnos$¢ klientow do powierzania aktywow do
zarzadzania jest $cisle powigzana z sytuacja na rynkach finansowych
oraz osigganymi przez nas wynikami inwestycyjnymi (stopami
zZwrotu).

I potrocze byto udane dla inwestoréw na $wiatowych gieldach. Hossa
na $wiatowych rynkach jak réwniez w Polsce, mimo wielu
politycznych wydarzen weszta w 9 rok. Ostatnia Srednioterminowa fala wzrostowa zostala rozpoczeta
w listopadzie ubieglego roku po zwycigstwie w wyborach prezydenckich w USA Donalda Trumpa.
Gtowne indeksy (S&P500, DAX) osiagnety nowe szczyty wszechczasow. Od poczatku roku S&P500
zyskat 8,2%, a DAX 7,3%. Polskie akcje, szczegélnie duzych spotek, nalezaly do jednych z
najlepszych. WIG wzrdst o 17,9%. Rynek surowcowy podlegat wahaniom po wzrostach w ubiegtym
roku. Przyktadowo ropa skorygowata si¢ o 14%, ale ztoto wzrosto o 8%, a miedz zyskata 8%. Ceny
obligacji skarbowych wahaty si¢. Rentownos$ci 10-letnich polskich papierow spadly do 3,3%. Fed
podniost dwukrotnie stope procentowa i zapowiedziat kolejng podwyzke w II potowie roku.

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 $wiecie oraz niepewno$¢ na rynku polskim zwigzana z planami dotyczacymi OFE i
sposobu implementacji dyrektywy Mifid I1.

Dla naszych funduszy I potrocze 2017 r. bylo udane. Naplyw $rodkéow netto do funduszy i w
ramach ushlugi asset management wyniost 370 mln zl. Najwigkszym zainteresowaniem cieszyt si¢
flagowy fundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu, ktorego aktywa wzrosty z 1,95 do 2,30 mld zt. Duzo
srodkow pozyskat QUERCUS Multistrategy FIZ (74 min zl). Aktywa powierzone nam w
zarzadzanie wzrosly o 14%, z 4 286,4 mIn zl na koniec 2016 r. do 4 901,8 mln zl na koniec
I potrocza 2017 r. (bez uwzglgdniania funduszy dedykowanych: Q1 FIZ i Future Tech FIZ). Na
warto§¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec czerwca 2017 r. skladato si¢ 3 982,8 min zt
ulokowanych w 10 subfunduszach QUERCUS Parasolowy SFIO, 150,0 mln zt w funduszu
QUERCUS Absolute Return FIZ, 194,0 min zt w funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ, 58,5
mln zt w Acer Aggressive FIZ, 379,4 mIn zt w QUERCUS Multistrategy FIZ, 18,5 mln zt w Private
Equity Multifund FIZ oraz 118,7 mIn zt aktywéw w ramach ustugi asset management (bez
uwzglednienia $rodkow zainwestowanych we wilasne fundusze). Aktywa poszczegdlnych funduszy
oraz uzyskane stopy zwrotu w br. przedstawiono w ponizszej tabeli.

Aktywa netto [Aktywa netto na Stopa zwrotu

Subfundusz / fundusz nak.2016r. k. VI2017r. p

wI-VI 2017 r.

(mln z1) (mln z})

Na hosse:
QUERCUS lev 150,6 189,8 37,50%
QUERCUS Turcja 52,5 54,2 20,75%
QUERCUS Agresywny 564,2 554,4 13,01%
QUERCUS Global Growth* - 2.9 1,24%
QUERCUS Rosja 46,0 38,9 -9,38%




Na rézne warunki rynkowe:

Acer Aggressive FIZ 46,6 58,5 12,99%
QUERCUS Selektywny 471,6 544.,6 7,48%
QUERCUS Gold 61,1 74,5 6,09%
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 189,8 194,0 5,31%
QUERCUS Multistrategy FIZ 288.,4 379,4 2,49%
QUERCUS Absolute Return FIZ 138,6 150,0 1,49%
Private Equity Multifund FIZ 12,9 18,5 0,89%
QUERCUS Stabilny 186,8 203,2 0,64%
Na bessg:

QUERCUS Ochrony Kapitatu 19453 2296,9 1,19%
QUERCUS short 18,0 23,4 -18,19%

*) Tabela przedstawia wartosci aktywow netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa/certyfikatow
inwestycyjnych na ostatni Dzien Wyceny, w rozumieniu statutow funduszy (30.06.2017 r.). Wartosci te nieznacznie roznig
sig od wartosci aktywow netto na koniec roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych funduszy, z uwagi na
ujecie w sprawozdaniach finansowych funduszy dodatkowych zmian w kapitatach i naliczen.

**) Stopa zwrotu liczona jest od dnia 30.05.2017 r., tj. od dnia utworzenia funduszu.

Najwigkszy fundusz QUERCUS Ochrony Kapitalu zyskat od poczatku roku 1,2%. Najwyzsze stopy
zwrotu osiagnety QUERCUS lev +37,5%, QUERCUS Turcja +20,8% i flagowy QUERCUS
Agresywny +13,0%. Solidne wyniki zanotowaty fundusze absolute return, na czele z QUERCUS
Selektywny +7,5%, QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ +5,3% i QUERCUS Multistrategy FIZ
+2,5%.

Wyzsza baza aktywow pod zarzadzaniem w I pédtroczu 2017 r. wplyneta na poprawe wynikow
finansowych. Przychody netto ze sprzedazy i wynik finansowy za I pélrocze 2017 r. osiagnely
poziomy odpowiednio 55 min zi (43 min zI w analogicznym okresie 2016 r.) i 14,8 min zi (11,4
mlin z1).

Kurs akcji Quercus TFI S.A. w I pétroczu 2017 roku podlegal wahaniom i wahat si¢ w przedziale 5-7
zt za akcje. Na koniec | potrocza wyniost 6,12 zt. Warto wspomnie¢, ze w Il kwartale br. spotka
dokonata skupu 4,95% akcji wlasnych po cenie 9,50 zl za akcje.

Nadal bedziemy konsekwentnie dazy¢é do zwigkszenia aktywow pod zarzadzaniem i do poszerzenia
sieci dystrybucji poprzez podpisanie uméw dystrybucyjnych z kolejnymi wiodgcymi instytucjami
finansowymi, dziatajacymi glownie w segmencie klientow private banking. Naptyw nowych srodkow
i wzrost aktywow pod zarzadzaniem bedzie jednak uwarunkowany sytuacjg na rynkach finansowych i
osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

Na zakonczenie chciatbym raz jeszcze podzigkowaé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukcesow w drugiej potowie 2017 r., rébwniez w inwestycjach. Serdecznie zapraszam do dalszego

inwestowania z Quercus TFI S.A.

Z powazaniem,

Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.



Wybrane dane finansowe

w tys. zt w tys. EUR
L-p. PIEIE C RS IIEETIE 1.01.2017 - | 1.01.2016 - | 1.01.2016 - | 1.01.2017 - | 1.01.2016 - | 1.01.2016 -
30.06.2017 | 30.06.2016 | 31.12.2016 | 30.06.2017 | 30.06.2016 | 31.12.2016
| Przycthy netto ze sprzedazy produktow, towardw i
materiatow 54 554 43 030 98 143 12 844 9823 22 429
I Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 17 798 13 619 34371 4190 3109 7 855
Il Zysk (strata) brutto 18 240 14 087 35185 4294 3216 8041
v Zysk (strata) netto 14 763 11 410 28 492 3476 2 605 6511
\% Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 18 799 17 361 28 912 4426 3963 6607
\ Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -798 410 690 188 94 158
Vi Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 28481 -29 992 -30 108 -6 706 6847 6881
VIl | Przeptywy pienigzne netto, razem -10 480 12221 -506 -2 467 -2 790 -116
IX Aktywa, razem na koniec biezacego kwartatu 70 159 67 276 59 309 16 600 15 202 13 491
X Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 8847 7976 13133 2093 1802 2969
Xl Zobowigzania dtugoterminowe 42 165 83 10 37 19
Xl Zobowigzania krétkoterminowe 7 439 6180 11 242 1760 1396 2541
Xl | Kapitat wiasny 61312 59 301 46 549 14 507 13 400 10 522
XIV | Kapitat zaktadowy 6 026 6 339 6 026 1426 1432 1362
XV Liczba akcji (w szt.) na koniec biezgcego kwartatu 60 255 359 | 63 391 573 | 60 255 359 | 60 255 359 | 63 391 573 | 60 255 359
XVI | Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,49 0,36 0,45 0,12 0,08 0,10
XVII | Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg 0,49 0,38 0,36 0,12 0,09 0,08
XVIII | Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 1,02 0,94 0,77 0,24 0,21 0,18
XIX Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 1,07 0,98 0,77 0,25 0,22 0,18
XX Zad_eklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng
akgcje) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Wybrane dane finansowe, zaprezentowane powyzej,

sprawozdania finansowego przeliczono na EURO wg nastepujgcych zasad:

zawierajgce podstawowe pozycje

— poszczegdblne pozycje aktywéw, zobowigzah i kapitatu wtasnego przeliczono wedtug Srednich
kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcych na dzien 30 czerwca 2017 r.
w wysokosci 1 EURO = 4,2265 zt, 30 czerwca 2016 r. w wysokosci 1 EURO = 4,4255 zi,
grudnia 2016 r w wysokosci 1 EURO = 4,4240 zi.

31

poszczegolne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzieh kazdego zakornczonego miesigca za okres
sprawozdawczy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 r., 30 czerwca 2016 r oraz 31 grudnia 2016
r. (odpowiednio: 1 EURO = 4,2474 zt, 1 EURO = 4,3805 zti 1 EURO = 4,3757 z}).




OSWIADCZENIE ZARZADU DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 2016 poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) przedstawia
poétroczne sprawozdanie finansowe Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, sporzgdzone za okres
od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku, obejmujgce:

- Bilans sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2017 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sume
70 159 372,40 zt,

- Rachunek zyskoéw i strat za | potrocze zakonczone dnia 30 czerwca 2017 roku wykazujgcy zysk netto
w wysokosci 14 763 374,00 zt;

- Zestawienie zmian w kapitale wtasnym za | potrocze zakohnczone dnia 30 czerwca 2017 roku,
wykazujgcy zwigkszenie stanu kapitatu wtasnego o kwote 14763 374,00 zt;

- rachunek przeptywoéw pienieznych za | péirocze zakonczone dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgcy
zmniejszenie stanu $rodkow pienieznych netto w wysokosci 10 479 827,97 zt.
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QUERCUS TFI S.A.
Raport pétroczny za | pétrocze 2017 roku za okres 01.01.2017 r. — 30.06.2017 r.

1. Bilans
w zt
L.p. Bilans Stan na Stan na Stan na
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

AKTYWA
A Aktywa trwate 6 216 071,26 5 382 864,94 5209 730,49
| Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 37 452,69 18 356,53 12 339,91
1 Wartos¢ firmy 0,00 0,00 0,00
Il Rzeczowe aktywa trwate 780 199,09 713 553,99 837 465,40
11l Naleznosci dtugoterminowe 63 990,29 63 990,29 63 990,29
1 Od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00

Od pozostatych jednostek, w ktérych emitent posiada

zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00 0,00
3 Od pozostatych jednostek 63 990,29 63 990,29 63 990,29
\% Inwestycje dtugoterminowe 5 106 500,00 4 052 400,00 3978 100,00
1 Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00
2 Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
3 Diugoterminowe aktywa finansowe 5106 500,00 4 052 400,00 3978 100,00
a w jednostkach powigzanych 0,00 0,00 0,00

w pozostatych jednostkach w ktérych emitent posiada
b zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00 0,00
- udziaty lub akcje w innych jednostkach 0,00 0,00 0,00
® w pozostatych jednostkach 5 106 500,00 4 052 400,00 3978 100,00
4 Inne inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
\% Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 227 929,19 534 564,13 317 834,89
1 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 227 929,19 534 564,13 317 834,89
2 Inne rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00
B Aktywa obrotowe 35578 310,14 54 299 164,49 32 232 498,21
[ Zapasy 0,00 0,00 0,00
Il Naleznosci krotkoterminowe 10 505 001,63 18 451 379,46 8493 232,14
1 Od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00

Od pozostatych jednostek, w ktérych emitent posada
2 zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00 0,00
3 Od pozostatych jednostek 10 505 001,63 18 451 379,46 8 493 232,14
11 Inwestycje krotkoterminowe 24 781 199,26 35 261 027,23 23 546 069,63
1 Krétkoterminowe aktywa finansowe 24781 199,26 35261 027,23 23546 069,63
a w jednostkach powigzanych 0,00 0,00 0,00
b w pozostatych jednostkach 0,00 0,00 0,00
c $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 24 781 199,26 35261 027,23 23 546 069,63
2 Inne inwestycje krétkoterminowe 0,00 0,00 0,00
[\ Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 292 109,25 586 757,80 193 196,44
© Nalezne wptlaty na kapitat zaktadowy 0,00 0,00 0,00
D Akcje (udzialy) wlasne 28 364 991,00 0,00 29 834 033,00

AKTYWA RAZEM 70 159 372,40 59 682 029,43 67 276 261,70
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QUERCUS TFI S.A.
Raport pétroczny za | pétrocze 2017 roku za okres 01.01.2017 r. — 30.06.2017 r.

w zt
L.p. Bilans Stan na Stan na Stan na
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
PASYWA
A Kapitat wiasny 61 312 414,74 46 549 040,74 59 300 967,46
| Kapitat zakladowy 6 025 535,90 6 025 535,90 6 339 157,30
Il Kapitat zapasowy 11 039 316,14 10 952 389,69 10 912 389,69
1] Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
\% Pozostate kapitaty rezerwowe 29 484 188,70 1079 188,70 30 639 600,30
\' Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,00 0,00 0,00
VI Zysk (strata) netto 14 763 374,00 28 491 926,45 11 409 820,17
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
VIl | (wielko$é ujemna) 0,00 0,00 0,00
B Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 8 846 957,66 13 132 988,69 7 975 294,24
| Rezerwy na zobowiagzania 407 139,29 465 153,70 336 896,78
1 Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 331 964,55 389 978,96 336 896,78
2 Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 75 174,74 75 174,74 0,00
- diugoterminowa 74 706,73 74 706,73 0,00
- krétkoterminowa 468,01 468,01 0,00
3 Pozostate rezerwy 0,00 0,00 0,00
- diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
- krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
Il Zobowigzania dtugoterminowe 41 571,04 83 165,68 164 744,85
1 Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
Wobec pozostatych jednostek, w ktérych emitent
2 posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00 0,00
3 Wobec pozostatych jednostek 41 571,04 83 165,68 164 744,85
1] Zobowigzania krotkoterminowe 7 438 539,66 11 241 562,76 6179 872,33
1 Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
Wobec pozostatych jednostek, w ktérych emitent
posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00 0,00
Wobec pozostatych jednostek 7 438 539,66 11 241 562,76 6 179 872,33
Fundusze specjalne 0,00 0,00 0,00
\% Rozliczenia migdzyokresowe 959 707,67 1 343 106,55 1293 780,28
Ujemna warto$¢ firmy 0,00 0,00 0,00
Inne rozliczenia miedzyokresowe 959 707,67 1 343 106,55 1293 780,28
- diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
- krotkoterminowe 959 707,67 1343 106,55 1293 780,28

PASYWA RAZEM

70 159 372,40

59 682 029,43

67 276 261,70

Wartosc¢ ksiegowa

61 312 414,74

46 549 040,74

59 300 967,46

Liczba akcji (w szt.)

60 255 359,00

60 255 359,00

63 391 573,00

Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 1,02 0,77 0,94
Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 57 363 781,00 60 255 359,00 60 255 359,00
Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt) 1,07 0,77 0,98
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QUERCUS TFI S.A.
Raport pétroczny za | pétrocze 2017 roku za okres 01.01.2017 r. — 30.06.2017 r.

Pozycje pozabilansowe

w zt
L.p. Pozycje pozabilansowe Stan na Stan na Stan na
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

1 Naleznosci warunkowe 6 320 402,87 0,00 5002 104,01
1.1 | Od jednostek powigzanych (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- otrzymanych gwaranciji i poreczen 0,00 0,00 0,00

Od pozostatych jednostek, w ktérych emitent posiada
1.2 | zaangazowanie w kapitale (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- otrzymanych gwaranciji i poreczen 0,00 0,00 0,00
1.3 | Od pozostatych jednostek (z tytutu) 6 320 402,87 0,00 5002 104,01
> otrzymanych gwarangji i porgczen 0,00 0,00 0,00

aktywo warunkowe z tytutu zmiennej optaty za
- zarzadzanie 6 320 402,87 0,00 5002 104,01
2 Zobowigzania warunkowe 886 566,78 0,00 782 921,59
2.1 | Narzecz jednostek powigzanych (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- udzielonych gwarancji i poreczen 0,00 0,00 0,00

Od pozostatych jednostek, w ktérych emitent posiada
2.2 | zaangazowanie w kapitale (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- otrzymanych gwaranciji i porgczen 0,00 0,00 0,00
2.3 | Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 886 566,78 0,00 782 921,59
- udzielonych gwarancji i poreczen 0,00 0,00 0,00
- wynagrodzenie zmienne dla dystrybutoréw 886 566,78 0,00 782 921,59
3 Inne (z tytutu) 0,00 0,00 0,00

Pozycje pozabilansowe razem 7 206 969,65 0,00 5 785 025,60
Rachunek zyskoéw i strat (wariant kalkulacyjny)
w zi
L.p. Rachunek zyskéw i strat
1.01.2017- 30.06.2017 1.01.2016- 30.06.2016

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow i
A materiatéw, w tym: 54 554 024,84 43 029 706,97
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
[ Przychody netto ze sprzedazy produktow 54 554 024,84 43 029 706,97
Il Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 0,00 0,00

Koszty sprzedanych produktow, towarow i
B materiatéw, w tym: 2360 719,35 1703517,92
- jednostkom powigzanym 0,00 0,00
[ Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 2360 719,35 1703 517,92
Il Wartos$¢ sprzedanych towarow i materiatow 0,00 0,00
C Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 52 193 305,49 41 326 189,05
D Koszty sprzedazy 32 265 120,23 25521 936,61
E Koszty ogodlnego zarzadu 2 189 866,96 2 252 048,04
F Zysk (strata) ze sprzedazy 17 738 318,30 13 552 204,40
G Pozostate przychody operacyjne 62 132,89 68 899,14
[ Zysk z tytutu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych 40 000,00 0,00
1] Dotacje 0,00 0,00
1 Aktualizacja wartosci aktywéw finansowych 0,00 0,00
IV | Inne przychody operacyjne 22 132,89 68 899,14
H Pozostate koszty operacyjne 2 023,89 1 695,48
[ Strata z tytulu rozchodu niefinansowych aktywow 0,00 0,00
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trwatych

Il Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0,00 0,00

1 Inne koszty operacyjne 2 023,89 1695,48

[ Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 17 798 427,30 13 619 408,06

J Przychody finansowe 450 532,38 512 559,89

[ Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00 0,00

- od jednostek powigzanych, w tym: 0,00 0,00

- w ktérych emitent posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00

- od pozostatych jednostek, w tym: 0,00 0,00

- w ktérych emitent posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00

Il Odsetki, w tym: 396 432,38 437 459,89

- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Zysk z tytutu rozchodu aktywoéw finansowych, w tym: 0,00 0,00

1 inwestycji

- w jednostkach powigzanych 0,00 0,00

IV | Aktualizacja warto$ci aktywow finansowych 54 100,00 75 100,00

V Inne 0,00 0,00

K Koszty finansowe 9 069,15 45 121,32

[ Odsetki w tym: 0,00 7,67

- dla jednostek powigzanych 0,00 0,00

Il Strata z tytutu rozchodu aktywéw finansowych, w tym: 0,00 0,00

- w jednostkach powigzanych 0,00 0,00

1 Aktualizacja wartosci aktywéw finansowych 0,00 0,00

IV | Inne 9 069,15 45 113,65

M Zysk (strata) brutto 18 239 890,53 14 086 846,63

N Podatek dochodowy 3476 516,53 2 677 026,46

[ czes¢ biezgca 3227 896,00 2 391 995,00

Il czesc¢ odroczona 248 620,53 285 031,46
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku 0.00

O | (zwigkszenia straty) 0,00 '

P Zysk (strata) netto 14 763 374,00 11 409 820,17
Zysk (strata) netto (zannualizowany) * 29 526 748,00 28 491 926,45
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 60 255 359,00 63 090 789,20
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) 0,49 0,45
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych (w
szt.) 60 255 359,00 63 090 789,20
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) 0,49 0,45

* Zannualizowany zysk netto = w przypadku danych za pierwsze potrocze 2017 roku to wynik finansowy netto za pierwsze
poétrocze 2017 r. pomnozony przez 2. Dla pierwszego poétrocza 2016 roku podany zostat zysk netto za rok 2016.

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

w zt

L.p. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym 1.01.2017 - 1.01.2016 - 1.01.2016 -

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
[ Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 46 549 040,74 47 891 147,29 47 891 147,29
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
b) | korekty btedow 0,00 0,00 0,00

Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po

l.a. | uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 46 549 040,74 47 891 147,29 47 891 147,29
1 Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 6 025 535,90 6 339 157,30 6 339 157,30
1.1 | Zmiany kapitatu zaktadowego 0,00 (313 621,40) 0,00
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a) | zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- emisji akcji (wydania udziatéw) 0,00 0,00 0,00
b) zmniejszenia (z tytutu) 0,00 (313 621,40) 0,00
- umorzenia akcji (udziatow) 0,00 (313 621,40) 0,00
1.2 | Kapitat zaktadowy na koniec okresu 6 025 535,90 6 025 535,90 6 339 157,30
2 Kapitat zapasowy na poczgtek okresu 10 952 389,69 10 299 072,45 10 299 072,45
2.1 | Zmiany kapitatu zapasowego 86 926,45 653 317,24 613 317,24
a) | zwiekszenia (z tytutu) 86 926,45 653 317,24 613 317,24
- rozwigzanie kapitatu rezerwowego 0,00 40 000,00 0,00
- z podziatu zysku (ustawowo) 0,00 0,00 0,00
z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo
- minimalng warto$c¢) 86 926,45 613 317,24 613 317,24
- emisiji akcji powyzej warto$ci nominalnej 0,00 0,00 0,00
b) zmniejszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- pokrycia straty 0,00 0,00 0,00
wydzielenia kapitatu rezerwowego na koszty skupu
- akcji wkasnych 0,00 0,00 0,00
2.2 | Kapitat zapasowy na koniec okresu 11 039 316,14 10 952 389,69 10 912 389,69
Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
3.1 | Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- zbycia srodkéw trwatych 0,00 0,00 0,00
3.2 | Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0,00 0,00 0,00
4 Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 1079 188,70 765 567,30 765 567,30
4.1 | Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 28 405 000,00 313 621,40 29 874 033,00
a) | zwiekszenia (z tytutu) 28 405 000,00 30 187 654,40 29 874 033,00
- kapitat rezerwowy na nabycie akcji wtasnych 28 405 000,00 29 874 033,00 29 874 033,00
- kapitat rezerwowy z obnizenia kapitatu zaktadowego 0,00 313 621,40 0,00
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0,00 | (29874 033,00) 0,00
- skup akcji wkasnych 0,00 | (29 874 033,00) 0,00
- rozwigzanie kapitatu rezerwowego 0,00 0,00 0,00
4.2 | Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 29 484 188,70 1079 188,70 30 639 600,30
3 Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 28 491 926,45 30 487 350,24 30 487 350,24
5.1 | Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 28 491 926,45 30 487 350,24 30 487 350,24
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
- korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00 0,00
Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po
5.2 | uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 28 491 926,45 30 487 350,24 30 487 350,24
a) zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- podziatu zysku z lat ubiegtych 0,00 0,00 0,00
b) zmniejszenia (z tytutu) (28 491 926,45) (30 487 350,24) (30 487 350,24)
- pokrycie straty z lat ubiegtych 0,00 0,00 0,00
- wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00
- zwiekszenie kapitatu zapasowego (86 926,45) (613 317,24) (613 317,24)
- zwigkszenie kapitatu rezerwowego (28 405 000,00) (29 874 033,00) (29 874 033,00)
5.3 | Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00 0,00
5.4 | Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00
a) | zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
b) korekty btedéw 0,00 0,00 0,00
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Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po

5.5 | uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 0.00 0.00 0.00
a) zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0,00 0,00 0,00
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- pokrycie straty z lat ubiegtych 0,00 0,00 0,00
5.6 | Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00 0,00
5.7 | Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00 0,00
6 Wynik netto 14 763 374,00 28 491 926,45 11 409 820,17
a) | zysk netto 14 763 374,00 28 491 926,45 11 409 820,17
b) strata netto 0,00 0,00 0,00
c) odpisy z zysku 0,00 0,00 0,00

Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ)

61 312 414,74

46 549 040,74

59 300 967,46

Kapitat wtasny, po uwzglednieniu
proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty)

61 312 414,74

46 549 040,74

59 300 967,46

Rachunek przeptywow pienieznych — metoda posrednia

L.p. Rachunek Przeptywoéw Pienigznych wat
1.01.2017 - 30.06.2017 | 1.01.2016 - 30.06.2016
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci
A operacyjnej
| Zysk (strata) netto 14 763 374,00 11 409 820,17
1l Korekty razem 4035 818,91 5950 880,11
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek
1 podporzadkowanych wycenianych metodg praw wtasnosci 0,00 0,00
2 Amortyzacja 138 817,90 174 718,00
3 (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
4 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -388 959,42 -424 707,42
5 (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej -94 100,00 -82 000,00
6 Zmiana stanu rezerw -58 014,41 -27 478,64
7 Zmiana stanu zapasow 0,00 0,00
8 Zmiana stanu naleznosci 7 946 377,83 12 082 494,43
o ggigﬁeit?ﬁresc;tbgv\quzan krétkoterminowych, z wyjatkiem 3726 187.60 -6 043 269,85
10 | Zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych 217 884,61 271 123,59
11 | Inne korekty 0,00 0,00
Il | Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej (I+/-
II) - metoda posrednia 18 799 192,91 17 360 700,28
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
B inwestycyjnej
[ Wplywy 436 432,38 474 459,89
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
1 aktywow trwatych 40 000,00 37 000,00
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
2 i prawne 0,00 0,00
3 Z aktywow finansowych, w tym: 396 432,38 437 459,89
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- zbycie aktywéw finansowych 0,00 0,00
- dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
- spfata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00 0,00
- odsetki 0,00 0,00
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- inne wptywy z aktywdw finansowych 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach 396 432,38 437 459,89
- zbycie aktywow finansowych 0,00 0,00
- dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
- sptata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 0,00 0,00
- odsetki 396 432,38 437 459,89
- inne wptywy z aktywow finansowych 0,00 0,00
4 Inne wptywy inwestycyjne 0,00 0,00
Il Wydatki 1234 399,16 64 204,36
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
i aktywow trwatych 234 399,16 64 204,36
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i 0.00
2 prawne 0,00 '
3 Na aktywa finansowe, w tym: 0,00 0,00
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- nabycie aktywow finansowych 0,00 0,00
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
- nabycie aktywéw finansowych 0,00 0,00
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0,00 0,00
4 Inne wydatki inwestycyjne 1 000 000,00 0,00
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-
1] ) -797 966,78 410 255,53
C Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
[ Wplywy 0,00 0,00
Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych 0.00
1 instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu 0,00 '
2 Kredyty i pozyczki 0,00 0,00
3 Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
4 Inne wptywy finansowe 0,00 0,00
Il Wydatki -28 481 054,10 -29 992 371,29
Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych -28 364 991,00 -29 834 033,00
2 Dywidendy i inne wyptaty na rzecz witascicieli 0,00 0,00
Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu 0.00
3 zysku 0,00 '
4 Sptaty kredytow i pozyczek 0,00 0,00
3 Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
6 Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00
7 Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -108 590,14 -145 585,82
8 Odsetki -7 472,96 -12 752,47
9 Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
] Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) -28 481 054,10 -29 992 371,29
D Przeplywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.111+/-C.III) -10 479 827,97 -12 221 415,48
E Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: -10 479 827,97 -12 221 415,48
e zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
F Srodki pieniezne na poczatek okresu 35261 027,23 35767 485,11
G Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/-D), w tym: 24 781 199,26 23 546 069,63

0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

0,00

0,00
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Informacja dodatkowa do pétrocznego skréconego
sprawozdania finansowego Quercus TFI S.A. za
| pétrocze 2017 roku

Informacje ogoéine

Quercus TFI S.A. (,Spotka”, ,Emitent”) zostata utworzona dnia 21 sierpnia 2007 roku. Spétka
jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000288126. Spoétce nadano numer statystyczny
REGON 141085990. Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie przy ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400
Warszawa.

Czas trwania Spoiki jest nieoznaczony.

Na dzien 30.06.2017 r. przedmiotem przewazajacej dziatalnosci Spoiki jest ,tworzenie funduszy
inwestycyjnych i zarzgdzanie nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek
uczestnictwa oraz reprezentowanie ich wobec 0soéb trzecich” (PKD: 6630 Z).

Na dzien 30.06.2017 r., zgodnie ze statutem Spotki przedmiotem dziatania Spofki jest:

a) tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzgdzanie nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz reprezentowanie ich wobec osob trzecich,

b) zarzgdzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych,

c) zarzgdzanie portfelem maklerskich instrumentéw finansowych,

d) doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych,

e) posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub tytutéw
uczestnictwa funduszy zagranicznych,

f) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére odbyto sie 27.04.2017 r. dokonato zmian statutu Spotki
m.in. w zakresie przedmiotu dziatalno$ci. Zmiana przedmiotu dziatalnosci Spofki, o ktérej mowa
powyzej ma charakter redakcyjny, techniczny — zwigzany z dostosowaniem przedmiotu
dziatalnosci do zmienionej ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi oraz nie stanowi istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spotki.

Zmiany statutu, o ktérych mowa powyzej zostaly zarejestrowane przez sad rejestrowy w dniu
12.07.2017 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego przedmiotem przewazajgcej
dziatalnosci Spéiki jest ,tworzenie specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i
funduszy inwestycyjnych zamknietych, zarzadzanie tymi funduszami, w tym posrednictwo w
zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowanie ich wobec oséb
trzecich oraz zarzadzanie unijnymi AFl, w tym wprowadzanie ich do obrotu” (PKD: 6630 Z).

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zgodnie ze statutem Spotki

przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:

1) tworzenie funduszy inwestycyjnych otwartych lub funduszy zagranicznych, zarzgdzanie
nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz
reprezentowanie ich wobec 0sob trzecich,

2) tworzenie specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i funduszy inwestycyjnych
zamknietych, zarzadzanie tymi funduszami, w tym posrednictwo w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowanie ich wobec oséb trzecich
oraz zarzadzanie unijnymi AFI, w tym wprowadzanie ich do obrotu,

3) zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréw warto$ciowych,

4) zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych,

5) doradztwo inwestycyjne w zakresie instrumentéw finansowych,

6) przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych,

7) posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub tytutéw
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz funduszy inwestycyjnych otwartych z siedzibg
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w panstwach nalezgcych do EEA,

8) posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa specjalistycznych
funduszy inwestycyjnych otwartych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy
inwestycyjnych,

9) doradztwo inwestycyjne w odniesieniu do instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w
par. 5 ust. 1 pkt 7 i 8 statutu Spofki,

10) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych,

przy czym okreslenia uzyte w celu okreslenia przedmiotu dziatalnosci Spotki majg znaczenie
okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Na dzien 30.06.2017 r. oraz na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
Spétka posiadata niezbedne zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na wykonywanie
prowadzonej dziatalnosci.

Na dzieh 30.06.2017 r. Spoétka zarzgdzata funduszami inwestycyjnymi: QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, z wydzielonymi dziewiecioma subfunduszami:
QUERCUS Ochrony Kapitatu, QUERCUS Selektywny, QUERCUS Agresywny, QUERCUS
Turcja, QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold, QUERCUS
Stabilny, QUERCUS Global Growth oraz QUERCUS Absolute Return Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, QUERCUS Absolutnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Acer Aggressive
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Q1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, QUERCUS
Multistrategy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Private Equity Multifund Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, Future Tech Fundusz Inwestycyjny Zamkniety a takze portfelami instrumentéow
finansowych.

Na dzieh 30.06.2017 r. w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki wchodzity nastepujgce
osoby:

Skiad Zarzadu:

Sebastian Buczek — Prezes Zarzadu

Artur Paderewski — Pierwszy Wiceprezes Zarzgdu
Piotr Pluska — Wiceprezes Zarzadu

Pawet Cichon — Wiceprezes Zarzadu

Skiad Rady Nadzorczej:

Maciej Radziwitt — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Janusz Nowicki — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jerzy Cieslik — Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Dadetto — Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Lubianiec — Cztonek Rady Nadzorcze;j

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku nie byto zmian w skladzie Zarzadu
i Rady Nadzorczej Emitenta.

Zasady przyjete przy sporzadzeniu raportu, w szczegélnosci informacje o
zmianach stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, oraz informacje o
istotnych zmianach wielkosci szacunkowych, w tym o korektach z tytutu rezerw,
rezerwie i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych
odpisach aktualizujacych wartos¢ sktadnikéw aktywow

Zasady przyjete przy sporzadzeniu raportu oraz informacje o zmianach stosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci

Niniejsze potroczne skrécone 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 pbzniejszymi 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 emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami)
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oraz rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu
informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 300). W niniejszym sprawozdaniu Bilans, Rachunek zyskow i
strat, Zestawienie zmian w kapitale wilasnym i Rachunek przeptywdéw pienieznych sg
prezentowane w ukfadzie zgodnym 2z rozporzadzeniem w sprawie zakresu informacji
wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci.

Pdétroczne skrécone sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest za okres 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2017 roku. Dane poréwnywalne sporzadzone sg za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

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

Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne sg rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przyszitosci
spowodujg one wplyw do Spotki korzysci ekonomicznych, ktére mogg by¢ bezposrednio
powigzane z tymi aktywami. Poczatkowe ujecie warto$ci niematerialnych i prawnych nastepuje
weditug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczgtkowym wartosci niematerialne i
prawne sg wyceniane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie
i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Wartosci niematerialne i prawne sg amortyzowane
liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.
Przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci ksztattuje sie nastepujgco:

Patenty, licencje, znaki firmowe 2 lata
Oprogramowanie komputerowe 2 lata
Inne wartosci niematerialne i prawne 2 lata

Szacunki dotyczgce okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz metoda amortyzacji
sg przedmiotem przeglgdu na koniec kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji czy
zastosowane metody i okres amortyzacji sg zgodne z przewidywanym rozktadem czasowym
korzysci ekonomicznych przynoszonych przez dane wartosci niematerialne i prawne.

Na dzien bilansowy Spoétka kazdorazowo ocenia czy wartos¢ bilansowa wykazanych aktywow
nie przekracza wartosci przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istniejg
przestanki, ktére by na to wskazywatly, wartos¢ bilansowa aktywéw jest obnizana do ceny
sprzedazy netto. Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci sg ujmowane w pozostatych kosztach
operacyjnych.

L.p.

Koncesje, patenty, licencje i
Tytut Koszty | Wartosé podobne wartosci Inne Zaliczki Razem

zakonczo | firmy razem w tym
oprogramow
anie

nych

prac
rozwojow

ych

Wartos¢ brutto

wartosci
niematerialnych i
prawnych na poczatek
okresu 0,00 0,00| 1812747,09| 1812747,09| 7 320,00 0,00| 1820067,09

Zwigkszenia 0,00 0,00 19 680,00 19 680,00 0,00| 7 380,00 27 060,00

zakup 0,00 0,00 19 680,00 19 680,00 0,00| 7380,00 27 060,00
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b |inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3 | Zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
a |sprzedaz 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
b |likwidacja 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
c |inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Wartos¢ brutto

wartosci
4 | niematerialnych i

prawnych na koniec

okresu 0,00 0,00| 1832427,09| 1832427,09| 7320,00| 7380,00( 1847 127,09

Amortyzacja

Skumulowana
5 |amortyzacja ha

poczatek okresu 0,00 0,00| 1794 390,56| 1794390,56| 7 320,00 0,00| 1801 710,56
6 |Amortyzacja za okres: 0,00 0,00 7 963,84 7 963,84 0,00 0,00 7 963,84
a | Amortyzacja za okres 0,00 0,00 7 963,84 7 963,84 0,00 0,00 7 963,84
b | trwata utrata wartosci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C |inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Skumulowana
7 |amortyzacja na koniec

okresu 0,00 0,00| 1802 354,40| 1802 354,40| 7 320,00 0,00| 1809 674,40

odpisy z tytutu trwatej
a | utraty wartosci na

poczgtek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

odpisy z tytulu trwatej
b |utraty wartosci na koniec

okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
8 |Bilans zamknigcia 0,00 0,00| 1802 354,40| 1802 354,40| 7 320,00 0,00| 1809 674,40
9 Wartos¢ netto na

poczatek okresu 0,00 0,00 18 356,53 18 356,53 0,00 0,00 18 356,53
10 Wartos¢ netto na

koniec okresu 0,00 0,00 30 072,69 30 072,69 0,00| 7 380,00 37 452,69

2.3. Rzeczowe aktywa trwale

Srodki trwate sg wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia lub wartoéci przeszacowane;
pomniejszonych o umorzenie oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. W przypadku prawa
wieczystego uzytkowania gruntu przez cene nabycia rozumie sie cene nabycia prawa od osoby
trzeciej. Grunty wyceniane sg w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci.

Przeszacowanie ma miejsce na podstawie odrebnych przepiséw. Wynik przeszacowania
odnoszony jest na kapitat z aktualizacji wyceny. Koszty poniesione po wprowadzeniu $rodka
trwatego do uzytkowania, jak koszty napraw, przeglagdow, optaty eksploatacyjne, wptywajg na
wynik finansowy roku obrotowego, w ktorym zostaty poniesione. Jezeli mozliwe jednakze jest
wykazanie, ze koszty te spowodowaty zwiekszenie oczekiwanych przysztych korzysci
ekonomicznych z tytulu posiadania danego s$rodka trwatego ponad korzysci przyjmowane
pierwotnie, w takim przypadku zwiekszajg one warto$¢ poczagtkowg $rodka trwatego.

Srodki trwate, z wyjgtkiem gruntéw, sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci, lub przez krétszy z dwédch okreséw:
ekonomicznej uzytecznosci lub prawa do uzywania, ktory ksztattuje sie nastepujgco:

Urzadzenia techniczne i maszyny 3-5lat
Srodki transportu 5 lat
Inne srodki trwate 5-10 lat
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Srodki trwate o niskiej jednostkowej wartosci poczatkowej, to znaczy ponizej 3,5 tysiecy ztotych,
odnoszone sg jednorazowo w koszty.

Szacunki dotyczgce okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz metoda amortyzacji
sg przedmiotem przegladu na koniec kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji czy
zastosowane metody i okres amortyzacji sg zgodne z przewidywanym rozktadem czasowym
korzysci ekonomicznych przynoszonych przez ten srodek trwaty.

Na dzien bilansowy Spoétka kazdorazowo ocenia czy warto$¢ bilansowa wykazanych aktywow
nie przekracza wartosci przewidywanych przysziych korzysci ekonomicznych. Jesli istniejg
przestanki, ktére by na to wskazywaly, wartos¢ bilansowa aktywoéw jest obnizana do ceny
sprzedazy netto. Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci sg ujmowane w pozostatych kosztach

operacyjnych.
L.p. | Tytut Grunty Budynki, [Urzadzenia Srodki Inne Srodki Zaliczki na|Razem
(w tym lokale i techniczne Trans- srodki trwate w | Srodki
prawo obiekty i maszyny portu trwate budowie |trwate w
wieczyste |inzynierii budowie
go ladowej i
uzytkowan | wodnej
ia
gruntéw)
a Wartos¢ brutto srodkow
trwatych na poczatek 0,00 | 168 416,80 662 803,01 | 1193 647,55 | 140 986,27 0,00 5000,00 | 2170 853,63
okresu
b Zwiekszenia 0,00 0,00 30 309,66 134 458,50 0,00 0,00 37 731,00 202 499,16
= aktualizacja wartosci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- przyjecie ze srodkéw
trwatych w budowie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zakup $rodkéw trwatych 0,00 0,00 30309,66 | 134 458,50 0,00 0,00 37731,00| 202 499,16
- pozostate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
c Zmniejszenia 0,00 0,00 0,00| 178074,50 0,00 0,00 0,00 178 074,50
- aktualizacja wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- sprzedaz 0,00 0,00 0,00| 178074,50 0,00 0,00 0,00 178 074,50
- likwidacja 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
= pozostate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wartos¢ brutto
d srodkéw trwatych na 0,00 | 168 416,80 693 112,67 | 1150 031,55 | 140 986,27 0,00 37 731,00 | 2190 278,29
koniec okresu
Skumulowana
o | EMCEEEE 0,00 | 144 557,75 602 095,07 | 569 660,55 | 140 986,27 0,00 0,00 | 1457 299,64
(umorzenie) na
poczatek okresu
f Amortyzacja za okres: 0,00 8 420,82 15161,40 | (70 802,66) 0,00 0,00 0,00 (47 220,44)
- aktualizacja wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- amortyzacja za okres 0,00 8 420,82 15 161,40 | (70 802,66) 0,00 0,00 0,00 | (47 220,44)
- trwata utrata wartosci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
) przemieszczenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
wewnetrzne
- pozostate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Skumulowana
amortyzacja
g (umorzenie) na koniec 0,00 | 152 978,57 617 256,47 | 498 857,89 | 140 986,27 0,00 0,00 | 1410 079,20
okresu
Odpisy z tytutu trwatej
h utraty wartosci na 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
poczatek okresu
- zwiekszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Odpisy z tytutu trwatej
i utraty  wartosci na 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
koniec okresu
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Wartos¢  netto  na 0,00| 23859,05 60707,94 | 623 987,00 0,00 0,00 5000,00| 713 553,99
poczatek okresu

‘évka:retg:c LD T e 000| 1543823 75856,20 | 651 173,66 0,00 000| 3773100 780199,09
2.4. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sg wyceniane wedtug
kosztu (ceny nabycia), stanowigcego warto$¢ godziwg uiszczonej zaptaty. Koszty transakcji sg

ujmowane w wartosci

poczatkowej

tych instrumentéw finansowych. Aktywa finansowe

sg wprowadzane do ksigg rachunkowych pod datg zawarcia transakgc;ji.

Po poczatkowym ujeciu aktywa
i wyceniane w nastepujgcy sposob:

finansowe sg zaliczane do jednej z czterech kategorii

Kategoria

Sposéb wyceny

1. Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu
wymagalnosci

Wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego
kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej

2. Pozyczki udzielone i
naleznosci wtasne

Wedilug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego
kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Naleznosci o krétkim terminie wymagalnosci,
dla ktérych nie okreslono stopy procentowej, wyceniane sg
w kwocie wymaganej zaptaty

3. Aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu

Wedtug warto$ci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji
wyceny sg ujmowane w rachunku zyskow i strat

4. Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy

Wedtug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji
wyceny sg ujmowane w rachunku zyskow i strat

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym
rynku ustalana jest w odniesieniu do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy.
W przypadku, gdy brak jest notowanej ceny rynkowej, warto$¢ godziwa jest szacowana

na podstawie notowanej ceny

rynkowej podobnego instrumentu, badZz na podstawie

przewidywanych przeptywdw pienieznych.
W przypadku jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych wartos¢ godziwa jest ustalana

w oparciu o cene jednostki
inwestycyjnych.

uczestnictwa, ogtoszong przez towarzystwo funduszy

Diugoterminowe aktywa finansowe

Stan na Stan na Stan na

L.p. | Tytut 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
a w jednostkach zaleznych 0,00 0,00 0,00
b w jednostkach wspotzaleznych 0,00 0,00 0,00
c w jednostkach stowarzyszonych 0,00 0,00 0,00
d W znaczgcym inwestorze 0,00 0,00 0,00
e we wspolniku jednostki wspoétzaleznej 0,00 0,00 0,00
f w jednostce dominujacej 0,00 0,00 0,00
g w pozostalych jednostkach 5 106 500,00 4 052 400,00 3978 100,00

@nne papiery wartosciowe (certyfikaty 0.00 0.00 0.00
- inwestycyjne)
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- jednostki uczestnictwa

5106 500,00

4 052 400,00

3978 100,00

Diugoterminowe aktywa finansowe, razem

5106 500,00

4 052 400,00

3 978 100,00

Dilugoterminowe aktywa finansowe bedgce w posiadaniu Spotki zostaty zaklasyfikowane do
portfela aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy.

Krotkoterminowe aktywa finansowe

Stan na Stan na Stan na

L.p. Tytut 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

a w jednostkach zaleznych 0,00 0,00 0,00
b w jednostkach wspoizaleznych 0,00 0,00 0,00
c w jednostkach stowarzyszonych 0,00 0,00 0,00
d W znaczgcym inwestorze 0,00 0,00 0,00
e we wspdlniku jednostki wspotzaleznej 0,00 0,00 0,00
f w jednostce dominujgce;j 0,00 0,00 0,00
g w pozostatych jednostkach 0,00 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00
- inne papiery wartoéciowe (bony skarbowe) 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00
] ;r;rr?irl](cr)c\)l\tlgtermmowe aktywa finansowe (lokaty 0,00 0,00 0.00
h $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 24781 199,26 35 261 027,23 23 546 069,63
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 24781 199,26 35261 027,23 23546 069,63
- inne $rodki pieniezne 0,00 0,00 0,00
- inne aktywa pieniezne 0,00 0,00 0,00
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 24781 199,26 35261 027,23 23546 069,63

2.5. Rozliczenia miedzyokresowe

Zestawienie rezerw ujetych w rozliczeniach miedzyokresowych w pétrocznym skréconym
sprawozdaniu finansowym na dzien 30 czerwca 2017 roku zostato zaprezentowane w tabeli

ponizej.

Stan na Stan na
Rezerwy 31.12.2016 Utworzenie [Rozwiazanie| Wykorzystanie 30.06.2017
Rezerwa na urlopy 238 106,57 357 385,81 0,00, 238 106,57 357 385,81
Rezerwa na premie 987 887,86 0,00 0,00 987 887,86 0,00
Rezerwa na audyt Spotki 2 583,00 2 460,00 0,00 2 583,00 2 460,00
Rezerwa na publikacje sprawozdan 290,00 0,00 0,00 290,00 0,00
Spoiki
Rezerwa na koszty funduszy 114 239,12 478 520,46 0,00 40 923,04 551 836,54
Pozostate 0,00 48 025,32 0,00 0,00 48 025,32
Rozliczenia migdzyokresowe
razem 1343 106,55 648 285,02 0,00 941 683,91 959 707,67

2.6. Informacje o rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwa i aktywa z tytutu odroczonego podatku Stan na Stan na Stan na
dochodowego 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy: 331 964,55 389 978,96 336 896,78
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 227 929,19 534 564,13 317 834,89
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Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wyniosta 331 964,55 zt, natomiast aktywa
z tytulu odroczonego podatku dochodowego wyniosty 227 929,19 zi. Wartos¢ podatku
odroczonego ujeta w rachunku zyskow i strat za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2017 roku wyniosta 248 620,53 zt. Podatek biezgcy na koniec potrocza wynidst 3 227 896,00 zt.

Przychody netto ze sprzedazy produktow (struktura rzeczowa — rodzaje dziatalnosci)

L.p. Tytut

1.01.2017 - 30.06.2017

1.01.2017 - 30.06.2017

przychody z tytutu zarzadzania aktywnymi

2 funduszami inwestycyjnymi 49.415576.87 39554 952,54
b dystrybucja jednostek uczestnictwa 3937 534,43 2508 838,89
c przychody z tytutu zarzadzania portfelem 1200 913,54 965 915,54
d Pozostate, w tym: 0,00 0,00
- Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 54 554 024,84 43 029 706,97
- w tym od jednostek powigzanych 0,00 0,00

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku Spoétka nie wykazata w
sprawozdaniu przychodéw z tytutu zmiennej optaty za zarzadzanie, gdyz sg one wartoscig
szacunkowa, ktorej wysokosé ulega zmianie wraz ze zmiang wynikéw inwestycyjnych funduszy
i zmiang wartosci aktywow pod zarzgdzaniem, za wyjatkiem przychodoéw z tytutu optaty

zmiennej

za zarzgdzanie QUERCUS Multistrategy FIZ wykazanych w sprawozdaniu.

Ostateczna warto$¢ optaty zmiennej za zarzadzanie bedzie znana na dzien jej rozliczenia, czyli
na 31 grudnia 2017 roku. Cze$¢ optaty zmiennej wyptacana jest dystrybutorom jako
wynagrodzenie zmienne oraz ubezpieczycielom w formie premii inwestycyjnej. Na dzien 30
czerwca 2017 roku wartos¢ naleznosci warunkowych z tytutu zmiennej optaty za zarzadzanie
wyniosta 6 320 402,87 zl, a warto$¢ zobowigzan warunkowych z tytuty wynagrodzenia
zmiennego dla dystrybutoréw i premii inwestycyjnej dla ubezpieczycieli 886 566,78 zt.

Koszty wedtug rodzaju

Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna)

(32 265 120,23)

L.p. Tytut 1.01.2017 - 30.06.2017 1.01.2016 - 30.06.2016
a amortyzacja 138 817,90 174 718,00
b zuzycie materiatdw i energii 137 494,97 114 735,29
® ustugi obce 646 437,21 671 827,69
d podatki i optaty 85 436,98 139 099,47
e wynagrodzenia 3326 341,31 3204 987,69
f ubezpieczenia spofeczne i inne Swiadczenia 490 004,96 455 982,16
g pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 31991 173,21 24 716 152,27
- koszty funduszy 31731 957,88 24 422 126,65
- inne koszty rodzajowe 259 215,33 294 025,62
1 Koszty wedtug rodzaju, razem 36 815 706,54 29 477 502,57
» Zmiana stanu zapasow, produktéw i rozliczen 0,00 0,00
miedzyokresowych
: Koszt V\./ytworze.nia. produlftc’)w na wiasne 0.00 0,00
potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna)
4

(25 521 936,61)

Koszty ogoélnego zarzadu (wielko$¢ ujemna)

(2 189 866,96)

(2 252 048,04)

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow

2360 719,35

1703 517,92

Koszty sprzedazy zwigzane sg z dystrybucjg produktéw Spoiki i sg to
optat dystrybutoréw, podrézy, reprezentacji i reklamy i wynagrodzeh pracownikow dziatu
sprzedazy. Koszty wytworzenia sprzedanych produktow przedstawiajg koszty zwigzane z

w szczegolnosci koszty
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zarzadzaniem funduszami i dotyczg gtownie wynagrodzen pracownikéw dziatu inwestycji. Do
kosztow ogdlnego zarzadu zaliczane sg pozostate koszty.

Dokonane odpisy aktualizujagce wartosci sktadnikéw aktywow

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku Spétka nie dokonata
odpisow aktualizujgcych wartosci sktadnikow aktywéw.

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

W okresie objetym poétrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym Emitent nie odnotowat
zadnych istotnych dokonan i niepowodzen poza wydarzeniami wymienionymi w wykazie
ponizej.

Wykaz najwazniejszych zdarzen zostat przedstawiony ponize;j:

1) 26 maja 2017 r. — Towarzystwo utworzyto nowy fundusz inwestycyjny zamkniety - Future
Tech FIZ,

2) 30 maja 2017 r. — utworzony zostat nowy subfundusz w ramach QUERCUS Parasolowy
SFIO - QUERCUS Global Growth, ktérego strategia przewiduje inwestycje gtéwnie na
rynkach zagranicznych.

Kwote i rodzaj pozycji wptywajacych na aktywa, zobowiagzania, kapital wtasny,
wynik netto lub przeptywy pieniezne, ktére sa nietypowe ze wzgledu na ich
rodzaj, wartos¢ lub czestotliwosé

| poétrocze byto udane dla inwestoréw na swiatowych gietdach. Hossa na $wiatowych rynkach
jak réwniez w Polsce weszta w 9 rok kontynuacji trendu. Ostatnia srednioterminowa fala
wzrostowa zostata rozpoczeta w listopadzie ubiegtego roku po zwyciestwie w wyborach
prezydenckich w USA Donalda Trumpa.

Gtéwne indeksy (S&P500, DAX) osiggnety nowe szczyty wszechczaséw. Od poczatku roku
S&P500 zyskat 8,2%, a DAX 7,3%. Polskie akcje nalezaty do jednych z najlepszych. WIG
wzrést 0 17,9%.

Rynek surowcowy podlegat wahaniom po wzrostach w ubiegtym roku. Przyktadowo ropa
skorygowata sie o 14%, ale ztoto wzrosto o 8%, a miedz zyskata 8%.

Ceny obligacji skarbowych wahaty sie. Rentownosci 10-letnich polskich papieréw spadty do
3,3%. Fed podnidst dwukrotnie stope procentowg i zapowiedziat kolejng podwyzke w |l potowie
roku.

W 1l potowie br. oczekujemy raczej kontynuacji pozytywnych tendencji na rynkach i
prawdopodobnie ustanowienia kolejnych rekordéw przez gtéwne indeksy gietdowe, chociaz
dynamika wzrostoéw nie powinna by¢ juz duza. W miedzyczasie mozliwe sg takze korekty.

Kluczowg kwestig w Polsce bedg zmiany w systemie emerytalnym, w tym przyszto$¢ OFE. Na
razie dostrzegamy opo6znienie w realizacji wczes$niejszych zapowiedzi. Za najwazniejsze
czynniki ryzyka nadal uwazamy: trudny do przewidzenia rozwdj wydarzen w sferze
geopolitycznej na Swiecie oraz kontrowersyjne dziatania polskich politykéw.

Poziom aktywow pod zarzadzaniem w pierwszej potowie 2017 r. wzrdst do 4 901,8 min zt i byt
znaczgco wyzszy niz w analogicznym okresie ubiegtego roku (na koniec czerwca 2016 r.
zarzadzaliSmy bowiem $rodkami o wartosci 3 846,8 min z). Podane warto$ci aktywéw pod
zarzgdzeniem nie uwzgledniajg aktywéw dedykowanych funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez Spétke, w przypadku ktérych wysokos¢ przychodéw Spétki nie jest zalezna
od wartosci aktywéw tych funduszy. Trend zmian w ksztaltowaniu sie struktury aktywow
utrzymat sie z poprzedniego okresu. Duzym zainteresowaniem cieszyty sie produkty o
bezpiecznej strategii inwestowania. Najwiekszym funduszem w dalszym ciggu byt (nizej
marzowy) QUERCUS Ochrony Kapitatu. Wyzsza baza aktywéw pod zarzadzaniem w | pétroczu
2017 r. wptyneta na wzrost przychodéw ze sprzedazy (55 min zt w poréwnaniu do 43 min zt) i
wzrost zysku netto (14,8 min zt w poréwnaniu do 11,4 min z).
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Najwiekszy udziat w przychodach netto ze sprzedazy miata optata stata za zarzadzanie, liczona
od wartosci aktywow, ktéra byta réwna 50,6 min zi. Rok wcze$niej byta to kwota 40,5min zi.
Optata zmienna za zarzadzanie funduszami, za wyjatkiem optaty pobranej w trakcie okresu
sprawozdawczego dotyczgcej funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ w wysokosci 40 805,44 zi,
nie zostata ujeta w przychodach.

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w
prezentowanym okresie

W okresie objetym podtrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym rozwdj Emitenta byt
zgodny z trendem wystepujgcym na GPW w Warszawie bez odnotowania zjawiska cyklicznosci
i sezonowosci sprzedazy produktéw.

Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i kapitatowych
papieréw wartosciowych

Emitent przeprowadzit skup akcji wtasnych — informacje w tym zakresie zostaty przedstawione
w punkcie 7 niniejszego sprawozdania.”

Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tgcznie i w
przeliczeniu na jedng akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27 kwietnia 2017 roku podjeto Uchwate nr 9/2017 w
sprawie podziatu zysku Spotki za rok obrotowy 2016 oraz udzielenia upowaznienia Zarzadowi
do nabycia przez Spétke akcji wlkasnych w celu ich umorzenia, przewidujgcg m.in.
przeznaczenie kwoty 28 491 926,45 zt na skup akcji wlasnych (akcji na okaziciela i imiennych),
jako ekwiwalent wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy. Emitent ogtosit zaproszenia do sktadania
ofert sprzedazy akcji na okaziciela i akcji imiennych Quercus TFI S.A. w dniu 24 maja 2017 roku
po cenie 9,50 zt za jedng akcje. W dniach od 1 do 21 czerwca 2017 roku trwato zbieranie ofert
dotyczacych akcji na okaziciela i akcji imiennych. Podmiotem posredniczagcym w
przeprowadzeniu skupu akcji na okaziciela byt mBank S.A. — Dom Maklerski mBanku. Na oferte
odpowiedziata zdecydowana wigkszo$¢ akcjonariuszy. W ramach programu skupu akciji
wlasnych Emitent skupit 2 981 578 szt. akcji. W wyniku redukgiji liczby akcji objetych ofertami
sprzedazy srednia stopa alokacji wyniosta 4,95% akcji zgtoszonych do odkupienia. Rozliczenie
skupu akcji na okaziciela nastgpito w dniu 27 czerwca 2017 roku, a akcji imiennych w dniu 28
czerwca 2017 roku.

Emitent nie emitowat akcji uprzywilejowanych.

Zdarzenia, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzagdzono péiroczne skrécone
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogace w znaczacy
sposob wpltynaé na przyszie wyniki finansowe emitenta

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystgpity.

Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych Ilub aktywow
warunkowych, ktére nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku
obrotowego

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Spoétka nie wykazata w sprawozdaniu przychodéw z tytutu
zmiennej optaty za zarzgdzanie, gdyz sg one wartoscig szacunkowa, ktorej wysokosé ulega
zmianie wraz ze zmiang wynikow inwestycyjnych funduszy i zmiang wartosci aktywow pod
zarzadzaniem, za wyjatkiem przychoddéw z tytutu optaty zmiennej za zarzgdzanie QUERCUS
Multistrategy FIZ wykazanych w sprawozdaniu. Ostateczna warto$¢ optaty zmiennej za
zarzgdzanie bedzie znana na dzien jej rozliczenia, czyli na 31 grudnia 2017 roku. Czes¢ optaty
zmiennej wyptacana jest dystrybutorom jako wynagrodzenie zmienne oraz ubezpieczycielom w
formie premii inwestycyjnej ktére sg uzaleznione od wynikéw inwestycyjnych i poziomu aktywow
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pod zarzadzaniem. Na dzieh 30 czerwca 2017 roku warto$¢ naleznoéci warunkowych z tytutu
zmiennej optaty za zarzadzanie wyniosta 6 320 402,87 zl, a warto$¢ zobowigzar warunkowych
z tytutu wynagrodzenia zmiennego dla dystrybutoréw i premii inwestycyjnej dla ubezpieczycieli
wyniosta 886 566,78 zt.

Informacja o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystapity.

Wskazanie korekt bledéw poprzednich okreséw

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystapity.

Informacje o niesptacaniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych
postanowien umowy kredytu lub pozyczki, w odniesieniu do ktorych nie podjeto
zadnych dziatan naprawczych do konca okresu sprawozdawczego

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystgpity.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powiazanymi, jezZeli pojedynczo lub lacznie sq one istotne i
zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartoSci,
przy czym informacje dotyczace poszczegolnych transakceji moga byé zgrupowane wedlug
rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegolnych transakcji sg
niezb¢dne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik

finansowy emitenta
W okresie objetym sprawozdaniem pétrocznym Emitent nie zawierat istotnych transakcji z
jednostkami powigzanymi, w szczegdlnosci Emitent nie zawierat transakcji na warunkach
innych niz rynkowe.

W przypadku instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwe] —
informacje o zmianie sposobu (metody) jej ustalenia

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystapity.

Informacje dotyczaca zmiany w klasyfikacji aktywéw finansowych w wyniku
zmiany celu lub wykorzystania tych aktywow

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystapity.

Informacje dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nie udzialowych i kapitalowych
papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim zdarzenia takie nie wystapity.
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Niniejsze potroczne skrécone sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych
stron.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r. |
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Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Forma prawna: Spoétka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

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: 1080003520
REGON: 141085990

KRS: 0000288126
ISIN: PLQRCUSO00012

Kapitat zaktadowy (optacony): 6.025 535,90 zt

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
poétrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym, w szczegdélnosci opis
czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy
wplyw na dziatalnosé emitenta i osiagniete przez niego zyski lub poniesione
straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Poziom aktywéw pod zarzadzaniem w pierwszej potowie 2017 r. wzrdst do 4 901,8 min zt (bez
uwzgledniania funduszy dedykowanych Q1 FIZ i Future Tech FIZ) i byt znaczaco wyzszy niz w
analogicznym okresie ubiegtego roku (na koniec czerwca 2016 r. zarzadzaliSmy bowiem
Ssrodkami o wartosci 3 846,8 min z). Trend zmian w ksztattowaniu sie struktury aktywow
utrzymat sie z poprzedniego okresu. Duzym zainteresowaniem cieszyty sie produkty o
bezpiecznej strategii inwestowania. Najwiekszym funduszem w dalszym ciggu byt (nizej
marzowy) QUERCUS Ochrony Kapitatu. Wyzsza baza aktywdéw pod zarzgdzaniem w | pétroczu
2017 r. wptyneta na wzrost przychodéw ze sprzedazy (55 min zt w poréwnaniu do 43 min zt) i
wzrost zysku netto (14,8 min zt w poréwnaniu do 11,4 min z).

Najwiekszy udziat w przychodach netto ze sprzedazy miata optata stata za zarzadzanie, liczona
od wartosci aktywdw, ktéra byta réwna 50,6 min zi. Rok wczesniej byta to kwota 40,5 min zk.
Optata zmienna za zarzadzanie funduszami, za wyjatkiem optaty pobranej w trakcie okresu
sprawozdawczego dotyczgcej funduszu QUERCUS Multistrategy FIZ w wysokosci 40 805,44 zi,
nie zostata ujeta w przychodach.

Wybrane dane finansowe z rachunku wynikéw

materiatow

Dane w zt 1.01.2017 - 1.01.2016 -
30.06.2017 30.06.2016
Przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towardw i 54 554 024.84 43 029 706,97

Zysk ze sprzedazy

17 738 318,30

13 552 204,40

EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja)

17 937 245,20

13 794 126,06

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej

17 798 427,30

13 619 408,06

Zysk (strata) brutto

18 239 890,53

14 086 846,63

Zysk (strata) netto

14 763 374,00

11 409 820,17

Zrédto: Emitent
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Wybrane dane finansowe z bilansu

Dane w zi Stan na Stan na Stan na
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Aktywa razem 70 159 372,40 59 682 029,43 | 67 276 261,70
Aktywa trwate 6 216 071,26 5382864,94| 5209730,49
Aktywa obrotowe, w tym: 35578 310,14 54 299 164,49 | 32232 498,21
Zapasy 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 10 505 001,63 18 451 379,46 | 8493 232,14
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 24 781 199,26 35261 027,23 | 23546 069,63
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 292 109,25 586 757,80 193 196,44
Kapitat wiasny 61 312 414,74 46 549 040,74 | 59 300 967,46
Kapitat zakladowy Emitenta 6 025 535,90 602553590 | 6339157,30
Zobowigzania i rezerwy, w tym: 8 846 957,66 13132988,69| 797529424
‘Rezerwy dtugo- i krétkoterminowe 407 139,29 465 153,70 336 896,78
Zrédio: Emitent
Wskazniki ptynnosci
el el e ol 35’.%?2%817 35&?2%?6 355?2%?6
Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej 4,2 43 4,3
Wskaznik ptynno$ci przyspieszonej 4,2 43 4,3
Wskaznik Srodkéw pienieznych 3,0 2,8 3,2

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa biezgce / zobowigzania biezace

Wskaznik ptynnosci przyspieszonej = (aktywa biezgce - zapasy - rozliczenia migdzyokresowe czynne) / zobowigzania biezgce
Wskaznik $rodkéw pienigznych = inwestycje krétkoterminowe / zobowigzania biezace

Wskaznik biezgcej ptynnosci wyniost 4,2 na koniec pierwszego pétrocza 2017 r. W poréwnaniu
z pierwszym pétroczem 2016 r (4,3) odnotowat nieznaczny spadek. Analogiczne zmiany miaty
miejsce dla wskaznika ptynnosci przyspieszonej. Wskaznik srodkéw pienieznych wynosit 3,0 na
koniec pierwszego pétrocza 2017 i byt troche nizszy w poréwnaniu z analogicznym okresem
2016 r. Na koniec 2016 roku wynosit 2,8.

Wskazniki rotacji majatku

Stopien zamrozenia srodkéw pienieznych SIET (1G] Sl S
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2015
Cykl rotacji zapaséw ogétem w dniach 0 0 0
Cykl $ciggalnosci naleznosci w dniach 48 73 62
Cykl sptaty zobowigzan biezacych 35 49 45
Cykl srodkéw pienieznych (cykl konwersji gotowki) 13 24 17

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikéw (wskazniki podane w dniach):

Cykl zapaséw ogotem w dniach = ($redni stan zapaséw w danym okresie / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym
okresie (rok - 365, potrocze 182 dni)

Cykl naleznosci w dniach = ($redni stan naleznosci / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie

Cykl zobowigzan biezacych = ($redni stan zobowigzan biezacych w okresie / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym
okresie

Cykl $rodkéw pienieznych = cykl zapaséw + cykl naleznosci - cykl zobowigzan biezacych

Cykl sciggalnosci naleznosci spadt z 62 dni na koniec pierwszego poétrocza 2016 r. do 48 dni na
koniec pierwszego poétrocza 2017 r., natomiast na koniec 2016 r. wynosit 73. Cykl spfaty
zobowigzan wzrdst z 45 dni na koniec pierwszego poétrocza 2016 r. do 49 dni na koniec 2016 r
oraz spadt do 35 dni na koniec pierwszego pétrocza 2017 r. Cykl konwersji gotowki wykazat
tendencje wzrostowa, z 17 dni na koniec pierwszego potrocza 2016 r. do 24 dni na koniec 2016
r., a nastepnie spadt do 13 dni na koniec pierwszego pétrocza 2017 r.

Strona 4z 16




QUERCUS TFI S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Emitenta za | pétrocze 2017 roku za okres 01.01.2017 r. — 30.06.2017 r.

Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci Emitenta 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Rentowno$¢ sprzedazy (%) 32,5% 34,6% 31,5%
Rentowno$¢ operacyjna (%) 32,6% 35,0% 31,7%
Rentowno$¢ brutto (%) 33,4% 35,9% 32,7%
Rentownos$¢ netto (%) 27.1% 29,0% 26,5%
Rentownos$c¢ aktywow — ROA (%) 42,1% 47,7% 33,9%
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego — ROE (%) 48,2% 61,2% 38,5%

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikéw:

Rentownos$¢ sprzedazy = wynik na sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$¢ operacyjna = wynik z dziatalno$ci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$¢ brutto = wynik brutto / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$¢ netto = wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedaz

Rentownos$¢ aktywéw (ROA) = wynik finansowy netto zannualizowany / stan aktywéw ogétem na koniec okresu
Rentownos$¢ kapitatu wikasnego (ROE) = wynik finansowy netto zannualizowany / stan kapitatéw wtasnych na koniec okresu

Rentownosc¢ netto w pierwszym pétroczu 2016 r. wynosita 26,5% i odnotowata niewielki wzrost
do 29% na koniec 2016 r., a nastepnie spadek do 27,1% na koniec pierwszego potrocza 2017 r.
Rentownos$¢ kapitatu wtasnego (ROE) w pierwszym poétroczu 2016 r. wynosita 33,9%, by na
koniec 2016 r. osiggna¢ 47,7% a w pierwszym potroczu 2017 r. wzrosng¢ do poziomu 48,2%.
W okresie sprawozdawczym nie wystapity czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze,
majgce znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Emitenta i osiagniete przez niego zyski w pierwszym
potroczu 2017 r.

Aktywa pod zarzgdzeniem Spotki

Dane w zi

Stan na 30.06.2017*

Stan na 31.12.2016%

Stan na 30.06.2016*

Aktywa pod zarzgdzaniem ogotem

5253 630 825,60

4 408 921 830,16

3970 095 188,49

Aktywa subfunduszy/funduszy

5134 887 871,90

4 295 026 236,60

3 868 423 303,97

QUERCUS Ochrony Kapitatu

2 296 866 805,87

1945 349 919,92

1760015 877,11

QUERCUS Stabilny

203 226 206,11

186 824 988,63

195 447 710,86

QUERCUS Selektywny

544 617 715,73

471 584 432,94

506 590 206,97

QUERCUS Agresywny

554 446 388,76

564 208 379,43

517 128 132,33

QUERCUS Turcja

54 207 179,67

52 488 866,74

59 358 445,52

QUERCUS Rosja

38 859 049,59

46 020 494,33

18 385 334,61

QUERCUS lev

189 775 809,43

150 640 667,70

115 457 505,14

QUERCUS short

23 369 323,66

18 009 541,59

30 653 981,09

QUERCUS Gold

74 485 159,86

61109 757,11

45 582 052,60

QUERCUS Global Growth

2921 003,84

0,00

0,00

QUERCUS Absolute Return FIZ

150 000 102,88

138 602 814,36

137 345 710,94

QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ

193 961 145,43

189 836 614,39

182 798 389,76

QUERCUS Multistrategy FIZ

379 434 264,91

288 383 442,16

139 466 390,99

Acer Aggressive FIZ

58 450 818,65

46 561 566,65|

36 794 434,35

Private Equity Multifund FIZ

18 474 001,42

12 882 821,74

0,00

Dedykowane fundusze inwestycyjne

351 792 896,09

122 521 928,91

123 399 131,70

Portfele instrumentéw finansowych

118 742 953,70

113 895 593,56

101 671 884,52

Zrédto: Emitent

* Tabela przedstawia wartosci aktywéw netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa / certyfikatow inwestycyjnych na
ostatni Dzien Wyceny, w rozumieniu statutéw Funduszy, w danym roku (odpowiednio 30.06.2017 r. i 30.06.2016 r.). Wartosci te
nieznacznie réznig sie od wartosci aktywéw netto na koniec danego roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych Funduszy
QUERCUS, z uwagi na ujecie w sprawozdaniach finansowych naliczen na dzien bilansowy (odpowiednio 30.06.2017 r. i 30.06.2016 r.)
oraz dodatkowych zmian w kapitatach.

Okres pierwszego pétrocza 2017 r. charakteryzowat sie znaczacym naptywem aktywow pod
zarzgdzaniem. Na koniec czerwca 2017 r. warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem Emitenta wynosita
4 901,8 min zt, czyli 0 615,4 mIn zt wiecej niz na koniec 2016 r. (4 286,4 min zt), nie uwzgledniajac
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poszczegolnych funduszach i portfelach instrumentéw finansowych przedstawia powyzsza
tabela.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2017 r. w podziale na zrédto pochodzenia

Prachodyse | Oplatestalnza | Optete | zmicmnaze
zarzadzanie

Subfundusze/fundusze 53353111,30| 49374 771,43 3937 534,43 40 805,44
QUERCUS Ochrony Kapitatu 11 029 842,34 | 11 029 842,34 0,00 0,00
QUERCUS Stabilny 2 750 904,21 2 492 517,87 258 386,34 0,00
QUERCUS Selektywny 7 429 245,08 6 904 021,52 525 223,56 0,00
QUERCUS Agresywny 10 004 741,59 9 453 346,63 551 394,96 0,00
QUERCUS Turcja 893 273,24 850 969,12 42 304,12 0,00
QUERCUS Rosja 969 239,39 896 453,43 72 785,96 0,00
QUERCUS lev 3567 162,88 3426 672,59 140 490,29 0,00
QUERCUS short 502 169,39 441 646,28 60 523,11 0,00
QUERCUS Gold 1534 983,86 1 328 880,47 206 103,39 0,00
QUERCUS Global Growth 28 569,80 4172,59 24 397,21 0,00
QUERCUS Absolute Return FIZ 201311417 2013 114,17 0,00 0,00
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 3606 819,62 3508 442,98 98 376,64 0,00
QUERCUS Multistrategy FIZ 6917 896,51 4 979 837,80 1897 253,27 40 805,44
Acer Aggressive FIZ 1070 793,18 1070 793,18 0,00 0,00
Private Equity Multifund FIZ 292 075,42 231 779,84 60 295,58 0,00
Dedykowane fundusze inwestycyjne 742 280,62 742 280,62 0,00 0,00
Portfele instrumentow finansowych 1200 913,54 1200 913,54 0,00 0,00

Zrédto: Emitent

Emitent wiekszos¢ srodkéw do zarzgdzania pozyskuje za pomocg Dystrybutoréw (banki, domy
maklerskie, firmy posrednictwa finansowego) lub klientdw instytucjonalnych, takich jak
Ubezpieczyciele. Emitenta tgczg z tymi podmiotami umowy, na podstawie ktdrych ptacone jest
wynagrodzenie za dystrybucje lub inwestowanie srodkéw. Stawki w tych umowach sg rynkowe i
wynoszg zwykle 100% optaty dystrybucyjnej oraz ok. 50-60% optaty za zarzgdzanie.

W pierwszym pétroczu 2017 r. fgczne przychody z tytutu zarzgdzania Funduszami QUERCUS
wyniosty 53 353 tys. zt, a z tytulu zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych 1 201 tys.
zt. Zrédlem najwiekszych przychodéw byty subfundusze QUERCUS Ochrony Kapitatu i
QUERCUS Agresywny, gtdwnie dzieki duzej wartosci zgromadzonych aktywéw. W tabeli
powyzej przedstawiono podziat przychodéw, zaréwno pod wzgledem zrédia, jak i rodzaju
przychodu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Spoétka nie wykazata w sprawozdaniu przychodéw z tytutu
zmiennej optaty za zarzadzanie, gdyz sg one wartoscig szacunkowa, ktérej wysokos¢ ulega
zmianie wraz ze zmiang wynikow inwestycyjnych funduszy i zmiang wartosci aktywow pod
zarzadzaniem, za wyjatkiem przychoddéw z tytutu optaty zmiennej za zarzagdzanie QUERCUS
Multistrategy FIZ wykazanych w sprawozdaniu. Ostateczna wartos¢ optaty zmiennej za
zarzgdzanie bedzie znana na dzien jej rozliczenia, czyli na 31 grudnia 2017 roku. Czes¢ optaty
zmiennej wyptacana jest dystrybutorom jako wynagrodzenie zmienne oraz ubezpieczycielom w
formie premii inwestycyjnej. Na dzien 30 czerwca 2017 roku wartos¢ naleznosci warunkowych z
tytutu zmiennej optaty za zarzgdzanie wyniosta 6 320 tys. zt, a warto$¢ zobowigzan
warunkowych z tytuty wynagrodzenia zmiennego dla dystrybutoréw i premii inwestycyjnej dla
ubezpieczycieli 887 tys. zt.

Zasady sporzadzenia poétrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Poétroczne skrécone sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 roku, poz. 1047, z
pdzniejszymi 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
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przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rébwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami) oraz
rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu
informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2014 r. poz. 300). W sprawozdaniu finansowym Bilans, Rachunek zyskow i
strat, Zestawienie zmian w kapitale wtasnym i Rachunek przeptywow pienieznych sg
prezentowane w ukfadzie zgodnym z rozporzgdzeniem w sprawie zakresu informac;ji
wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktdérych wiasciwe sg polskie zasady rachunkowo$ci.

Poétroczne skrécone sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest za okres 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2017 roku. Dane poréwnywalne sporzadzone sg za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

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

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dzialalnos¢

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty
inwestycyjne Funduszy QUERCUS zarzadzanych przez Emitenta, jak tez swiadczone przez
Emitenta ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz =zarzadzania portfelami instrumentéow
finansowych, sg $ciSle pozytywnie skorelowane z sytuacjg makroekonomiczng Polski. Wzrost
gospodarczy kraju przektada sie miedzy innymi na che¢ inwestowania wolnych Srodkéw w
instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe oraz obligacje skarbowe. Na wyniki finansowe
osiggane przez Emitenta najwiekszy wptyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB,
poziom stop procentowych, poziom inflacji, stopa bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen
oraz poziom oszczedno$ci gospodarstw domowych. Szczegdlnie istotny wptyw ma wysokos$é
stop procentowych, gdyz oddziatujg one bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne w
tym znaczeniu, ze im wyzsza wysoko$¢ stép procentowych, tym popyt na fundusze
inwestycyjne jest mniejszy. Pogorszenie sie sytuacji makroekonomicznej w kraju moze
spowodowac obnizenie zainteresowania klientow ofertg Funduszy QUERCUS zarzadzanych
przez Emitenta, jak tez innych ustug swiadczonych przez Emitenta, a tym samym negatywnie
wptyna¢ na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynkach kapitatowych

Dziatalno$¢ Emitenta jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitatowym. Sytuacja na rynku
kapitatowym wptywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty
inwestycyjne Funduszy QUERCUS zarzgdzanych przez Emitenta, jak i na mozliwe do
uzyskania przez Spétke przychody pochodzace z zarzgdzanych funduszy, a takze z ustug
doradztwa inwestycyjnego oraz zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych. Sytuacja na
rynku kapitatowym podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujgcych po sobie
dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). W odniesieniu do dziatalnosci
Emitenta pogorszenie koniunktury na rynku kapitatowym oznacza spadek zainteresowania
inwestowaniem w instrumenty finansowe. Jednoczesnie powyzsze moze negatywnie wptyngé
na warto$¢ aktywoéw zarzgdzanych przez Spétke funduszy/portfeli, a tym samym pogorszenie
sie sytuacji finansowej Spéiki, ktérej wynagrodzenie za zarzgdzanie funduszami/portfelami
uzaleznione jest od wartosci aktywdw i liczone jest jako okreslony procent tych aktywow. Ze
wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami oraz rosngcg
swobode w przeptywach kapitatu, na sytuacje na krajowym rynku kapitatowym wptywajg
réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.
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W celu tagodzenia skutkow potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej, Emitent posiada
w swojej ofercie fundusze zdywersyfikowane pod wzgledem strategii inwestycyjnej oraz
geograficznej. Ponadto ukierunkowanie oferty produktowej Emitenta w strone zamoznych i
bardzo zamoznych inwestoréw, a takze jej kierowanie do tych osdb poprzez szerokg sie¢
partneréw dystrybucyjnych (bankéw, doméw maklerskich, ubezpieczycieli oraz niezaleznych
posrednikéw finansowych) powinno, w zamierzeniu Emitenta, wptyna¢ na zmniejszenie ryzyka
masowego wycofywania $rodkéw finansowych (umorzeh) z Funduszy QUERCUS
zarzgdzanych przez Emitenta w przypadku nagtego pogorszenia nastrojow na rynku
kapitalowym.

Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku ustug, na ktérym Emitent prowadzi dziatalnos¢

W Polsce dziata wiele podmiotow prowadzgcych dziatalnos¢ konkurencyjng w stosunku do
dziatalnosci Spotki, zarowno towarzystw funduszy inwestycyjnych, jak i podmiotéw
zarzgdzajacych portfelami instrumentéw finansowych. Znaczaca wiekszo$¢ z nich to podmioty
funkcjonujace na rynku dtuzej niz Emitent oraz dysponujgce wigkszymi zasobami kapitatowymi
od Emitenta. W wielu przypadkach ich akcjonariuszami sg banki, domy maklerskie lub zaktady
ubezpieczen z szerokg wilasng (w ramach grupy kapitatowej) siecig dystrybucji produktéw
finansowych.

Konkurencja na rynku funduszy inwestycyjnych i zarzgdzania portfelami instrumentow
finansowych systematycznie sie zaostrza i cechuje sie statg oraz zacietg rywalizacjg o klientow
pomiedzy najwiekszymi towarzystwami funduszy inwestycyjnych, o stabilnej pozycji na rynku
finansowym i silnym zapleczu w postaci grup bankowych lub ubezpieczeniowych, ktérych te
towarzystwa sg czescig, mniejszymi towarzystwami dgzgcymi do umocnienia swojej pozycji, a
takze nowymi towarzystwami, ktére dopiero rozpoczynajg dziatalno$¢ na rynku. Zwiekszenie
konkurencji ws$rod towarzystw zarzgdzajacych zaréwno funduszami otwartymi, jak i
zamknietymi moze w przysziosci wymusi¢ konieczno$é obnizenia osigganych przychodéw z
zarzadzania Funduszami QUERCUS i zwiekszenia wydatkéw zwigzanych z zarzadzaniem
Funduszami QUERCUS, co moze sie przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalnosci Emitenta.

Do zwigkszenia konkurencyjno$ci moze przyczyni¢ sie takze szersze niz dotychczas
zaangazowanie na polskim rynku funduszy zagranicznych, tj. dziatajgcych w krajach UE w
oparciu o przepisy wspolnotowe i mogacych na gruncie tych przepiséw oferowaé swoje tytuty
uczestnictwa w Polsce. Fundusze te w wigkszosci przypadkdéw pobierajg nizsze niz fundusze
polskie wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami, co takze moze spowodowal koniecznosé
obnizenia optat przez fundusze krajowe.

Konkurencjg dla Funduszy QUERCUS mogg by¢ tez fundusze typu ETF (Exchange Traded
Funds), ktére sg relatywnie nowym rozwigzaniem na rynku krajowym. ETF jest specyficznym
rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego, ktérego tytuty uczestnictwa sg notowane na
gietdzie. Ich strategia inwestycyjna polega na odwzorowywaniu zachowania okreslonych
indeksow akciji, obligacji, a takze surowcow. Atrakcyjnosc tego rodzaju funduszy polega przede
wszystkim na niskich kosztach zarzadzania i administrowania.

Nasilajgca sie konkurencja moze generowac ryzyko utraty przez Emitenta cze$ci udziatu w
rynku, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.

Spdtka nie ma wptywu na podejmowane przez konkurencyjne przedsiebiorstwa dziatania, ale
ma mozliwos¢ utrzymania i wzmocnienia pozycji na rynku z racji posiadanej dobrze
wykwalifikowanej kadry pracowniczej oraz wysokiej jakosci oferowanych i $wiadczonych ustug.

Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi

Czeste nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa
podatkowego pociggajg za sobg potencjalne ryzyko niewtadciwej kwalifikacji czynnosci
prawnych dokonanych przez Emitenta w kontekscie obowigzkéw podatnika/ptatnika. Powyzsze,
w potgczeniu ze stosunkowo diugim okresem przedawnienia zobowigzan podatkowych oraz
natychmiastowg wykonalnoscig decyzji wydawanych przez organy podatkowe, moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalnosé, wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

W oparciu o pojawiajgce sie w mediach informacje mozna wnioskowaé, ze istnieje potencjalna
mozliwosci  wprowadzenia dodatkowego podatku obcigzajgcego aktywa funduszy
inwestycyjnych, do czego jednak do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie doszio.
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Wprowadzenie takiego podatku wptynetoby negatywnie na wyniki Funduszy QUERCUS i/lub
wyniki Spoétki.

Ryzyko zwigzane z przepisami regulujgcymi dziatalnosé Spétki i funduszy

W oparciu o informacje przedstawione przez Komisje Nadzoru Finansowego oraz inne
pojawiajgce sie w mediach informacje mozna wnioskowag, ze istnieje mozliwosci wprowadzenia
limitu wysoko$ci wynagrodzenia pobieranego przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych za
zarzadzania funduszami inwestycyjnymi. Wprowadzenie takiego limitu wptynetoby negatywnie
na wyniki Spoiki. Istnieje rowniez mozliwosé, ze zostang wprowadzone przepisy ograniczajgce
w praktyce obecny model dystrybucji funduszy poprzez natozenie dodatkowych wymogéw
formalnych w zakresie rozliczen z dystrybutorami. Powyzsze zmiany mogg byé wprowadzone w
szczegolnosci w zwigzku z implementacjg do polskiego porzadku prawnego regulacji tzw.
MIFID II.

Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Emitenta

Ryzyko utraty kluczowych zasoboéw ludzkich

Spotka prowadzi swojg dziatalnos¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujgcych dla niej
specjalistow. Utrata kluczowych pracownikow lub przedstawicieli kierownictwa moze wptyngé
niekorzystnie na prowadzong przez Spotke dziatalnos¢. Ryzyko to jest takze istotne w
przypadku utraty Cztonkéw Zarzgdu, w szczegdlnosci ze Czionkowie Zarzgdu muszg spetniac
okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych wymogi w zakresie posiadanego
doswiadczenia i kwalifikacji zawodowych. Dodatkowo, prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej w
formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od Emitenta zatrudniania
0sOb posiadajgcych licencje doradcy inwestycyjnego. W zwigzku z prowadzong obecnie
dziatalno$cig Emitent musi zatrudnia¢ dwdéch doradcoéw inwestycyjnych do wykonywania
czynnosci zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych
oraz jednego doradce do wykonywania czynnosci doradztwa inwestycyjnego. Na dzien
30.06.2017 r. oraz na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent zatrudnia cztery
osoby posiadajgce licencje doradcy inwestycyjnego. Utrata pracownikéw posiadajgcych licencje
spowodowataby koniecznos$¢ ponoszenia kosztow zwigzanych z pozyskaniem pracownikéw o
okreslonych kwalifikacjach, a brak mozliwosci pozyskania takich os6b mogtby doprowadzi¢ do
ograniczenia, a nawet zakonczenia dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko nieosiagniecia przez Emitenta zatozonych celow finansowych

Realizacja zatozonych celéw finansowych Emitenta uzalezniona jest od utrzymania obecnej
struktury kanatéw dystrybucji, osiggania dobrych i stabilnych wynikéw inwestycyjnych,
pozyskania odpowiedniej liczby klientéw dla Swiadczonych przez Emitenta ustug oraz
zwiekszenia rozpoznawalnosci marki. Planem Emitenta jest nawigzanie wspotpracy z wieloma
podmiotami posredniczgcymi w zakresie dystrybucji jednostek uczestnictwa. Istnieje ryzyko
nieosiggniecia zatozonych celow finansowych. W zwigzku z tym przychody i zyski osiggane w
przysztosci przez Emitenta zalezg od jego zdolnosci do skutecznej realizacji opracowanej
diugoterminowej strategii. Dziatania Emitenta, ktdre okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny
otoczenia bgdz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia,
mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-majgtkowg oraz na
wyniki Emitenta.

W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzgd na biezgco analizuje czynniki mogace miec
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ i wyniki Emitenta, a w razie potrzeby podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania.

Ryzyko zwigzane z poszerzeniem oferty o nowe subfundusze

Rozszerzenie przez Emitenta skali dziatalnosci poprzez zapewnienie inwestorom nowych
mozliwosci inwestycyjnych naraza Spoétke na szereg czynnikow ryzyka. Moze sie okazaé, ze
oferowane przez Emitenta nowe fundusze lub subfundusze nie sprostajg wymogom klientéw lub
nie w peini bedg je zaspokaja¢. W zwigzku z tym wyniki finansowe Emitenta w zakresie nowych
produktéow mogg nie byé zadawalajgce lub tez mogg wskazywac strate. Rodzi to ryzyko
koniecznosci likwidacji tych funduszy lub subfunduszy, z czym mogg wigzaé sie dodatkowe
koszty oraz ryzyko utraty pozycji rynkowej Emitenta i pogorszenia jego wynikéw finansowych.
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Emitent dokfada wszelkich staran, aby oferowane produkty spetniaty oczekiwania klientow.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

Fundusze QUERCUS realizujg swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw w
réznego rodzaju instrumenty finansowe. Jedng z mozliwych form przedmiotu inwestycji
Funduszy QUERCUS sa niepubliczne instrumenty finansowe emitowane przez
przedsiebiorstwa. W przypadku nagtej koniecznosci zbycia wigkszej ilosci takich instrumentow,
istnieje ryzyko, iz w zwigzku z brakiem zorganizowanego obrotu tymi instrumentami ich wycena
moze znacznie odbiega¢ od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiggnieta na aktywnym rynku
gietdowym. Wplywy ze sprzedazy niepublicznych instrumentéw finansowych mogg by¢ nizsze
niz w przypadku notowanych instrumentéw finansowych. Moze to spowodowaé pogorszenie
wynikéw inwestycyjnych Funduszy QUERCUS, co moze negatywnie wplyngé na
zainteresowanie klientow Funduszami QUERCUS, a tym samym negatywnie wptyng¢ na wyniki
finansowe Emitenta.

W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent stosuje sformalizowany proces inwestycyjny i
dokonuje starannej selekciji lokat Funduszy QUERCUS.

Ryzyko walutowe

Emitent koncentruje swojg dziatalnos¢ gospodarczg na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy
swoich produktéw za granica. Jednakze w swojej ofercie Emitent posiada subfundusze:
QUERCUS Turcja oraz QUERCUS Rosja, ktérych polityka inwestycyjna polega na lokowaniu
srodkow gtownie w akcje spétek notowanych na gietdach w Turcji oraz dziatajgcych na terenie
Rosji. Takze pozostate subfundusze/fundusze mogg ulokowac¢ czes¢ swoich aktywéw za
granicg. Zakup i sprzedaz zagranicznych instrumentéw finansowych oraz import ustug z
zagranicy rozliczane sag w walucie obcej (gtéwnie w EUR, USD i TRY). Duze wahania kursow
walut mogg spowodowac znaczng zmiennos¢ wynikéw inwestycyjnych Funduszy QUERCUS,
co moze negatywnie wptyng¢ na zainteresowanie klientow Funduszy QUERCUS, a tym samym
negatywnie wptyngé na wyniki finansowe Emitenta.

W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent stosuje sformalizowany proces inwestycyjny, dokonuje
starannej selekcji lokat Funduszy QUERCUS i czesciowo zabezpiecza pozycje denominowane
w walucie terminowymi kontraktami walutowymi typu forward.

Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig systemow informatycznych i telekomunikacyjnych

Majagc na wzgledzie charakter i specyfike dziatalno$ci Emitenta, szczegdlnie istotne jest
zapewnienie stabilnodci i bezpieczenstwa wykorzystywanych przez Emitenta systemow
informatycznych i telekomunikacyjnych.

Emitent przetwarza i przechowuje w formie elektronicznej dane dotyczgce zarzadzanych
subfunduszy, funduszy i portfeli, a w szczegdlnosci dokonuje wyceny aktywéw funduszy/portfeli
przy uzyciu specjalistycznego oprogramowania. Awaria systemow informatycznych moze
spowodowac przejsciowg destabilizacje dziatalnosci Spotki.

Emitent podejmuje biezace dziatania zmierzajgce do zapewnienia mozliwie najwyzszego
poziomu bezpieczenstwa wykorzystywanych systemoéw informatycznych i telekomunikacyjnych
w celu ograniczenia ryzyka ewentualnych awarii tych systeméw, w tym wprowadzit procedury
BCP eliminujgce lub ograniczajgce to ryzyko do minimum.

Czynniki ryzyka zwigzane z dopuszczonymi do obrotu papierami wartosciowymi

Ryzyko zawieszenia notowan i kwalifikacji do segmentu dla akcji groszowych

Zarzad Gietdy, zgodnie z § 30 Regulaminu Gietdy, moze zawiesi¢ obrét Akcjami Emitenta na
okres do trzech miesiecy:

1) na wniosek Emitenta,
2) jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.

Zarzad Gieldy zawiesza obrét Akcjami na okres nie dtuzszy niz miesigc na zgdanie Komisji
zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
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Zgodnie z § 187 Regulaminu Gietdy, jezeli pomimo wezwania do zaptaty kary regulaminowe;j
Emitent uporczywie uchyla sie od jej zaptacenia, Zarzgd Gietdy moze zawiesi¢ obrét Akcjami
Emitenta na okres co najmniej jednego tygodnia, nie diuzej jednak niz do trzech miesiecy.

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot
okreslonymi papierami wartosciowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na
mozliwos¢ zagrozenia prawidtiowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa
obrotu na tym rynku, lub naruszenia intereséw inwestoréw, Komisja moze zazada¢ od GPW
zawieszenia obrotu tymi papierami warto$ciowymi.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do wykluczenia Akcji z obrotu
gietfdowego przystuguje takze Komisji, w przypadku stwierdzenia nie wykonania lub
nienalezytego wykonania przez Emitenta obowigzkéw, do ktérych odwotuje sie art. 96 ust. 1
Ustawy o ofercie publicznej.

Ponadto w sSwietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w
obrocie giefdowym akcji o bardzo niskiej wartosci rynkowej (oswiadczenie GPW z dnia 11
lutego 2008 r.), w sytuacji obnizenia wartosci rynkowej akcji do bardzo niskiej wartosci (tzw.
poziomu ,groszowego”), przy rownoczesnej niskiej ptynnosci obrotu oraz bardzo wysokiej
zmiennosci kursu akcji, GPW moze podjgé kroki zmierzajgce do zawieszenia obrotu akcjami lub
przeniesienia akcji do specjalnego segmentu klasyfikacyjnego dla akcji groszowych
(umieszczenie akcji na tzw. liscie alertdw) z jednoczesnym dokonaniem zmiany systemu
notowan akcji z systemu notowan ciggtych na system kursu jednolitego. Decyzja o zawieszeniu
obrotu Akcjami Spoftki lub kwalifikacja Akcji do specjalnego segmentu dla akcji groszowych
mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na kurs ich notowan.

Obecnie Emitent nie ma zadnych podstaw, aby przypuszczaé, ze obrét jego papierami
wartosciowymi na rynku regulowanym mogtby zosta¢ zawieszony. W ocenie Emitenta nie ma
tez zadnych podstaw, aby przypuszczac¢, ze Akcje mogg zosta¢ zakwalifikowane do segmentu
dla akcji groszowych.

Ryzyko wykluczenia z obrotu gietdowego

Zarzad Gieldy, zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu Gietdy, wyklucza instrumenty finansowe z
obrotu gietdowego:

1) jesli ich zbywalno$¢ stata sie ograniczona,

2) na zgdanie zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

4) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtadciwy organ nadzoru.

Zarzad Gietdy, zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gietdy, moze wykluczy¢ instrumenty
finansowe z obrotu gietdowego:

1) jezeli przestaty spetnia¢ inne, niz okreslony w § 31 ust. 1 pkt 1 Regulaminu Gietdy warunek
dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku,

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,
3) na wniosek emitenta,

4) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadiosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,

5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

6) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym
instrumencie finansowym,

8) wskutek podjecia przez emitenta dzialalnosci, zakazanej przez obowigzujgce przepisy
prawa,

9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
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Wykluczajgc instrumenty finansowe z obrotu gieldowego z powoddéw wskazanych w punktach
1), 3) oraz 5) powyzej, Zarzad GPW bierze pod uwage strukture wtasnosci emitenta, ze
szczegblnym uwzglednieniem wartosci i liczby akcji emitenta, bedgcych w posiadaniu
akcjonariuszy, z ktorych kazdy posiada nie wiecej, niz 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu. Wykluczajac instrumenty finansowe w przypadkach okreslonych w pkt 3) oraz
pkt 5) powyzej, Zarzgd GPW bierze dodatkowo pod uwage wartos¢ przecietnego dziennego
obrotu danym instrumentem finansowym w ciagu ostatnich 6 miesiecy. W przypadku, o ktérym
mowa w pkt 6) powyzej, wykluczenie akcji z obrotu gietdowego moze nastgpi¢ odpowiednio nie
wczesniej niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
Wykluczajgc akcje z obrotu gieldowego w przypadku okreslonym w pkt 7) powyzej Zarzad
Gietdy nie bierze pod uwage okresu zawieszenia obrotu danym instrumentem finansowym.
Ponadto, wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu gietdowego na wniosek emitenta
Zarzad GPW moze uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych warunkow.

Ponadto na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy 0 obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku
gdy obrét papierami wartosciowymi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie
intereséw inwestoréw, na zgdanie Komisji, GPW wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje
papiery wartosciowe.

W przypadku wykluczenia Akcji z obrotu gietfdowego, inwestorzy muszg liczy¢ si¢ z utratg
ptynnosci przez te Akcje oraz obnizeniem ich wartosci rynkowe;.

W ocenie Emitenta obecnie nie wystepujg przestanki, do wykluczenia Akcji z obrotu
gietfdowego.

Ryzyko ksztaltowania sie kursu Akcji, plynnosci obrotu w przysztosci i kwalifikacji do
Strefy Nizszej Plynnosci

Inwestycje dokonywane w akcje bedgce przedmiotem obrotu na GPW, generalnie cechujg sie
wyzszym ryzykiem od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych. Zwigzane jest to z nieprzewidywalnoscig zmian kurséw akcji,
zaréwno w krétkim, jak i dtugim okresie.

Poziom kursu oraz ptynno$¢ obrotu akcji notowanych na GPW zalezg od wzajemnych relacji
podazy i popytu. Wielkosci te sg wypadkowa nie tylko wynikdw osigganych przez notowane
spoétki, ale zalezg réwniez miedzy innymi od czynnikdbw makroekonomicznych, sytuacji na
zagranicznych rynkach gietdowych i trudno przewidywalnych zachowan inwestoréw. Nie mozna
wiec zapewnic, iz osoba, ktéra nabyta Akcje bedzie mogta je zbyé w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujgcej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat, wynikajgcych ze
sprzedazy AKcji po cenie nizszej niz wyniosta cena ich nabycia.

Dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego nie powinno by¢ interpretowane jako zapewnienie
ptynnosci ich obrotu. W przypadku, gdy odpowiedni poziom obrotéw nie zostanie osiggniety lub
utrzymany, moze to negatywnie wptynaé na ptynnosc i cene rynkowg Akcji Emitenta.

Ponadto ze wzgledu na obecng strukture akcjonariatu Emitenta (udziat akcjonariuszy
posiadajgcych min. 5% Akcji na poziomie powyzej 50% - szczegoétowe informacje zostaty
zawarte w punkcie 7 niniejszego sprawozdania), obrét wtérny Akcjami Spotki moze
charakteryzowac sie ograniczong ptynnoscia.

W Swietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie
gietdowym akgciji o niskiej ptynnosci, w przypadku gdy $rednia warto$¢ transakcji Akcjami bedzie
nizsza niz 25.000 zt na sesje i jednocze$nie Srednia liczba transakcji bedzie nizsza niz 10
transakcji na sesje, a Spodtka nie przystgpi do Programu Wspierania Ptynnosci, wowczas
zostanie sklasyfikowana jako nalezgca do Strefy Nizszej Ptynnosci. Zakwalifikowanie Akcji
Emitenta do Strefy Nizszej Plynnosci oznacza¢ bedzie usuniecie Akcji z portfela indeksow
gietdowych, przeniesienie Akcji do notowahn w systemie notowan jednolitych oraz szczegdine
oznaczenie w serwisach informacyjnych gieldy i w Cedule Gietdy Warszawskiej.
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Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego jednostka
dominujaca, ktéry na podstawie obowigzujacych go przepiséw nie ma obowiazku
lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych rowniez
wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

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

Spotka nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych sporzgdzajgcych samodzielne
sprawozdania finansowe oraz nie wchodzi w sktad grupy kapitatowe;.

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

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity zmiany w strukturze organizacyjnej Emitenta,
nie nastgpity potgczenia z innymi jednostkami gospodarczymi a takze sprzedaz jednostek grupy

kapitatowej czy inwestycji dtugoterminowych. Emitent nie wyodrebnit innej jednostki
gospodarczej, nie dokonat restrukturyzacji ani nie zaniechat dziatalnosci.
Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej

publikowanych prognoz wynikow na dany
zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w
prognozowanych

rok, w Swietle wynikéw
stosunku do wynikéw

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na rok 2017.

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

Wykaz akcjonariuszy Spofki, uwzgledniajgcy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% akcji
Spoiki, ustalony na podstawie zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie
publicznej, zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz zawiadomien (powiadomien) otrzymanych na podstawie art. 19
ust. 1 rozporzgdzenia MAR, zostat przedstawiony ponizej. Informacje o otrzymanych
zawiadomieniach zostaty uprzednio upublicznione w formie raportéw biezgcych. Tabela zostata
sporzgdzona na podstawie w/w zawiadomien otrzymanych do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania. Ostatnie zawiadomienie sporzgdzone na podstawie w/w przepiséw Spodtka
otrzymata 29 czerwca 2017 r.

Akcjonariusze Emitenta posiadajacy co najmniej 5% akcji Spoétki, zgodnie z

zawiadomieniami posiadanymi na dzien 8.08.2017 r.
Udziat w ‘ Udziat w Data _
Akcjonariusz Liczba akcji kapitale L|czt')a o_golng ot_rzymama_
glosow liczbie zawiadomienia
zakladowym 2
gloséw

Sebastian Buczek 6714 315 671 431,50 10,08% 10,08% 2015-08-31

Sebastian Buczek +17 300 +1 730,00 +0,03%* +0,03%* 2016-05-20

Sebastian Buczek — razem 6731 615*| 673 161,50* 10,11%* 10,11%* n.d.*

Anna Buczek 4 260 000 426 000,00 6,39% 6,39% 2015-08-31

Jakub Glowacki 6761 742 676 174,20 10,15% 10,15% 2014-12-12
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Jakub Gtowacki sp. k. 5957912 595 791,20 8,94% 8,94% 2014-12-12
Nationale-Nederlanden OFE 4773710 477 371,00 6,72% 6,72% 2013-11-12
QlFIZ 6 655 000 665 500,00 9,99% 9,99% 2015-05-06
Q1 Fiz -620 929* -62 092,90* -1,03%* -1,03%* 2017-06-29
Q1 FIZ —razem 6 034 071* 603 407,10* 8,96%* 8,96%* n.d.*

* obliczenia wiasne Quercus TFI S.A., wedtug stanu na dzien otrzymania zawiadomienia
Zrodto: Emitent

W latach 2014-2017 Spétka przeprowadzata corocznie skup akcji wiasnych. Akcjonariusze
posiadajacy co najmniej 5% akcji Spotki mogli zby¢é akcje w ramach programu skupu akgiji
wlasnych, natomiast obowigzek przekazania w/w zawiadomien maogt nie powstaé. Akcje wiasne
nabywane przez Spétke w ramach programu skupu akcji wtasnych byly umarzane, co obnizato
0golng liczbe akcji Spoiki.

W wyniku przeprowadzenia w 2017 r. skupu akcji wiasnych Spoétka nabyta 2 981 578 akcji
wlasnych dajgcych 4,95% liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spofki, z tym ze Spétka nie
jest uprawniona do wykonywania prawa gtosu z akcji wtasnych. Akcje wtasne nabyte przez
Spotke sg przeznaczone do umorzenia (z tym ze ich umorzenie bedzie mozliwe po podjeciu
stosownej uchwaly przez Walne Zgromadzenie Spotki), co spowoduje zmniejszenie ogdlnej
liczby gtoséw i proporcjonalne zwiekszenie udziatu procentowego poszczegélnych
akcjonariuszy.

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

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Emitenta
ustalony na podstawie zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz zawiadomien (powiadomien) otrzymanych na podstawie art. 19
ust. 1 rozporzadzenia MAR, zostat przedstawiony w ponizszej tabeli. Informacje o otrzymanych
zawiadomieniach zostaty uprzednio upublicznione w formie raportéw biezgcych. Tabela zostata
sporzgdzona na podstawie w/w zawiadomien otrzymanych do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania. Ostatnie zawiadomienie sporzgdzone na podstawie w/w przepiséw Spotka
otrzymata 3 lipca 2017 r.

Akcje posiadane przez czlonkéw organéw Spétki, zgodnie z zawiadomieniami
posiadanymi na dzien 8.08.2017 r.

Liczba akcji / Liczba akcji /
liczba gtosow liczba gtosow
AKcionariusz wykazana w na dzien
] ostatnim sporzadzenia
raporcie niniejszego
kwartalnym raportu
Sebastian Buczek® 6 731 615 6 731 615
Artur Paderewski 2 364 867 2240917
Pawet Cichon 1488 019 1415 268
Andrzej Dadetto, posrednio 1387 485 1387 485
Jerzy Cieslik 1148 580 1088 379
Piotr Pluska 1028 768 974 915
Jerzy Lubianiec?, posrednio 528 925 528 925
Maciej Radziwitt 0 0
Janusz Nowicki 0 0

1 W dniu 29.06.2017 r. Spdtka otrzymata od Q1 FIZ jako osoby blisko zwigzanej z p. Sebastianem Buczkiem
powiadomienie o zbyciu 620 929 akcji Spotki, sporzadzone na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR.

2 W dniu 29.06.2017 r. Spdtka otrzymata od Forum 64 FIZ jako osoby blisko zwigzanej z p. Jerzym Lubiaricem
powiadomienie o zbyciu 26 270 akcji Spotki, sporzadzone na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzgdzenia MAR.

Zrodto: Emitent

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego (raport kwartalny za | kwartat 2017 r.)
zmniejszyt sie stan posiadania akcji Spétki przez niektérych akcjonariuszy wchodzgcych w
skfad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki w wyniku przeprowadzonego przez Spoétke programu
skupu akcji wlasnych. Akcje wlasne nabyte przez Spoétke sg przeznaczone do umorzenia (z tym
ze ich umorzenie bedzie mozliwe po podjeciu stosownej uchwaty przez Walne Zgromadzenie
Spéiki).
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Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania pétrocznego
Emitent nie byt strong zadnych postepowanh przed organami rzagdowymi, postepowan sgdowych
lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuacji finansowej lub rentownosci. Za takie postepowania
nie zostaty uznane postepowania toczace sie przed KNF o udzielenie zezwolenia na zmianeg
statutu fundusz oraz udzielenie zezwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego.

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 poétrocznym Emitent nie zawierat istotnych transakcji z
jednostkami powigzanymi, w szczegodlnosci Emitent nie zawierat transakcji na warunkach
innych niz rynkowe.

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
istniejagcych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartosé co najmniej 10 %
kapitatéw wlasnych emitenta

W okresie objetym sprawozdaniem poétrocznym 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 pofrocznym sprawozdaniu
finansowym Emitent nie posiada innych istotnych informacji mogacych w sposdb znaczacy
wplyngé na ocene jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian a takze na ocene mozliwo$ci realizacji zobowigzan przez emitenta.

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

Na osiggane wyniki znaczacy wptyw moga miec nastepujace niepewne elementy zwigzane z
zarzgdzaniem funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi
osigganymi z tego tytutu):

- sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach ma wptyw na zainteresowanie klientow
inwestowaniem w fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywow pod zarzgdzaniem Spéiki, a
w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiggane przez Spotke;

- osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, maja wptyw na
dokonywanie przez klientow wyboru funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFl,
wielkos¢ aktywoéw pod zarzadzaniem Spédtki, a w konsekwencji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Spotke.
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Niniejsze sprawozdanie zawiera 16 kolejno ponumerowanych stron. 7

Warszawa, 8 sierpnia 2017 r.

/_;f//%/’ L Y/

Y/, Sebastian Buczek Aftur Paderewski
Prezes Zarzadu -~ Pierwszy Wiceprezes Zarzgdu

<3
Pawet Cichon
Wiceprezes Zarzadu
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Oswiadczenie Zarzagdu Spoétki dotyczace rzetelnosci sporzadzenia pétrocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta

Zarzad spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2017 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty
zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowa i finansowg Spéiki oraz jej wynik finansowy, oraz ze poétroczne sprawozdanie z dziatalnosci
Spotki za | potrocze 2017 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spo’rk!;- w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

Warszawa, 8 sierpnia 2017 roku / /
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Oswiadczenie Zarzagdu Spoétki dotyczace podmiotu uprawnionego do przegladu pétrocznego
sprawozdania finansowego

Zarzad Spdtki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych, dokonujagcy przeglgdu poétrocznego skréconego sprawozdania finansowego
Spdtki za | potrocze 2017 roku, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli
rewidenci, dokonujgcy tego przegladu, spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezalein;;go raportu z
przegladu potrocznego skréconego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi praeplsaml “hormami

zawodowymi. .
Warszawa, 8 sierpnia 2017 roku //
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych Spé6tki Akcyjnej

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego poélrocznego sprawozdania finansowego Quercus
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy
Swiat 6/12, sporzadzonego na dzieri 30 czerwca 2017 roku, na ktére sktadaja sie: bilans sporzadzony na
dziefi 30 czerwca 2017 roku, rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek
przeptywow pienieznych za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, zasady (polityka)
rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace (,,pétroczne sprawozdanie finansowe”).

Zakres i format zalaczonego potrocznego sprawozdania finansowego za okres 6 miesigcy zakonczony
dnia 30 czerwca 2017 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych™).

Za rzetelnosé i jasno$¢ pélrocznego sprawozdania finansowego, jak rdwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci odpowiedzialny jest Zarzad
Towarzystwa. Naszym zadaniem bylo sformulowanie wniosku na temat zalaczonego potrocznego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,,standard™).
Przeglad potrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
0sOb 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, ktoére moglyby zosta¢
zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania o zalaczonym
potrocznym sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNE.) PRAKTYK! ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIf Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76
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Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécito naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzi¢, ze zataczone pétroczne sprawozdanie finansowe nie jest zgodne z majagcymi
zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Towarzystwa na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz jego wyniku finansowego i rachunku przeptywéw pienieznych za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2017 zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami, jak
rowniez z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i okresowych.

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








