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Zawartos¢ raportu kwartalnego

Wybrane dane finansowe

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe Quercus TFI S.A. sporzadzone na dzien 30
wrzesnia 2015 roku
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Bilans

Pozycje pozabilansowe

Rachunek zyskow i strat

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

Rachunek przeptywdw pienigznych

Informacja dodatkowa do kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego Quercus TFI S.A.
za lll kwartat 2015 rok

1.
2.

Informacje ogodline

Zasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu, w szczegoélnosci 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 tytutu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach
aktualizujgcych wartosci sktadnikow aktywéw

Opis istotnych dokonan lub niepowodzeh emitenta w okresie, ktdrego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczgcych

Opis czynnikéw i zdarzehn, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wpltyw na
osiggniete wyniki finansowe

Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w prezentowanym okresie
Informacja dotyczgca emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papierow wartosciowych

Informacja dotyczgca wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, fgcznie i w przeliczeniu na jedng akcje,
z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane

Zdarzenia, ktore wystgpity po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe,
nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogace w znaczacy sposéb wptyngé na przyszte wyniki finansowe
emitenta

Informacja dotyczgca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywoéw warunkowych, ktére nastapity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego
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Pozostale informacje dodatkowe do raportu kwartalnego Quercus TFI S.A. za lll kwartat 2015 r.

1.

10.

1.

Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje kwartalnego skréconego sprawozdania
finansowego (réwniez przeliczone na euro) przedstawiajgce dane narastajgco za wszystkie petne kwartaty
danego i poprzedniego roku obrotowego

Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji, a w
przypadku emitenta bedgcego jednostkg dominujaca, ktdry na podstawie obowigzujgcych go przepiséw nie
ma obowigzku lub moze nie sporzadzac skonsolidowanych sprawozdan finansowych réwniez wskazanie
przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidaciji

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

Stanowisko zarzagdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany
rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 % ogolnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzieh przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby gtoséw
z nich wynikajgcych i ich procentowego udzialu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wiasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnienh do nich przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce
emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Postepowania toczgce sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej

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

Informacja o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki
lub udzieleniu gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli
taczna warto$c¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10 % kapitatow
wiasnych emitenta

Informacje, ktére zdaniem emitenta sg 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.

Czynniki, ktére w ocenie emitenta bedg miaty wptyw na osiggniete przez niego wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu
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Wybrane dane finansowe

w tys. zt w tys. EUR
Le PIEIE C RS IIEETIE 101.2015- | 1.012014- | 1.01.2015- | 1.01.2014-
30.09.2015 30.09.2014 30.09.2015 30.09.2014

| Przychoqy netto ze sprzedazy produktow, towardw i

materiatow 61 967 80 910 14 901 19 355
1l Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 21 862 29 464 5257 7 048
Il | Zysk (strata) brutto 22 692 30 491 5 457 7 294
IV | Zysk (strata) netto 18 392 24 679 4423 5904
\% Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 20 381 39 472 4901 9 442
\ Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 699 2310 168 553
VIl Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -30 829 .37 818 -7 413 -9 047
VIIl | Przeptywy pieniezne netto, razem -9 749 3964 -2 344 948
IX Aktywa, razem na koniec biezgcego kwartatu 42 921 48 952 10 126 11 724
X Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 7125 7577 1681 1815
Xl Zobowigzania dtugoterminowe 143 204 34 49
Xl Zobowigzania krétkoterminowe 5536 6 323 1 306 1514
Xl | Kapitat wiasny 35 796 41 375 8 445 9909
XIV | Kapitat zaktadowy 6 662 6 662 1572 1595
XV | Liczba akcji (w szt.) na koniec biezgcego kwartatu 66 617 246 66 617 246 66 617 246 66 617 246
XVI | Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zi/ EUR) 0,37 0,44 0,09 0,11
VI Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w

Z/EUR) 0,37 0,44 0,09 0,11
XVIII | Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZ/EUR) 0,54 0,62 0,13 0,15
XIX Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w

Z/EUR) 0,54 0,62 0,13 0,15
XX Zad_eklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng

akcje (w zZ{/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00

Wybrane dane

finansowe,

zaprezentowane ponizej,

sprawozdania finansowego przeliczono na EURO wg nastepujgcych zasad:

zawierajgce podstawowe pozycje

— poszczegdlne pozycje aktywdw, zobowigzan i kapitatu wtasnego przeliczono wedtug srednich
kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski obowigzujacych na dzien 30 wrzesnia 2015 r.
w wysokosci 1 EURO = 4,2386 zi, na dzien 30 wrzeénia 2014 r. w wysokosci 1 EURO = 4,1755

zi,

— poszczegblne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzieh kazdego zakonczonego miesigca za okres
sprawozdawczy zakohczony dnia 30 wrzesnia 2015 r. oraz 30 wrzesnia 2014 r. (odpowiednio:
1 EURO =4,1585 zti 1 EURO = 4,1803 z).
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Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe Quercus

TFI S.A. sporzadzone na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

Bilans
w tys. zt
L.p. Bilans Stan na Stan na Stan na Stan na
30.09.2015 30.06.2015 31.12.2014 30.09.2014

AKTYWA
A Aktywa trwate 4879 4793 4949 4795
[ Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 30 46 78 94
1 Wartos¢ firmy 0 0 0 0
Il Rzeczowe aktywa trwate 577 531 677 723
11l Naleznosci dtugoterminowe 64 64 57 57
1 Od jednostek powigzanych 0 0 0 0
2 Od pozostatych jednostek 64 64 57 57
v Inwestycje dtugoterminowe 3926 3912 3739 3710
1 Nieruchomosci 0 0 0 0
2 Wartosci niematerialne i prawne 0 0 0 0
3 Diugoterminowe aktywa finansowe 3926 3912 3739 3710
a w jednostkach powigzanych, w tym: 0 0 0 0

udziaty lub akcje w jednostkach podporzgdkowanych 0 0
= wyceniane metodg praw wtasnosci 0 0
b w pozostatych jednostkach 3926 3912 3739 3710
4 Inne inwestycje diugoterminowe 0 0 0 0
\% Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 282 240 398 211
1 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 282 240 398 211
2 Inne rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0
B Aktywa obrotowe 38042 32 301 53 075 44 157
[ Zapasy 0 0 0 0
Il Naleznosci krotkoterminowe 7 056 9 154 12 143 9184
1 Od jednostek powigzanych 0 0 0 0
2 Od pozostatych jednostek 7 056 9154 12 143 9184
1 Inwestycje krétkoterminowe 30 868 22994 40 617 34 838
1 Kroétkoterminowe aktywa finansowe 30 868 22 994 40 617 34 838
a w jednostkach powigzanych 0 0 0 0
b w pozostatych jednostkach 0 0 0 0
® srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 30 868 22994 40 617 34 838
2 Inne inwestycje krétkoterminowe 0 0 0 0
1\ Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 118 153 315 135

AKTYWA RAZEM 42 921 37 094 58 024 48 952
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L.p. | PASYWA w tys. zt
Kapitat wtasny 35 796 29 466 48 079 41 375
I Kapitat zaktadowy 6 662 6 662 6 662 6 662
Nalezne wptlaty na kapitat zakladowy (wielkos¢
Il ujemna) 0 0 0 0
11l Akcje (udziaty) wlasne (wielko$¢ ujemna) -30 676 -30 676 0 0
v Kapitat zapasowy 10 181 10 181 9591 9591
\% Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0 0
\ii Pozostate kapitaly rezerwowe 31 237 31237 443 443
VIl | Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0 0
VIIl | Zysk (strata) netto 18 392 12 062 31383 24 679
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
IX (wielkos¢ ujemna) 0 0 0 0
B Zobowiazania i rezerwy na zobowiagzania 7 125 7628 9 945 7577
| Rezerwy na zobowigzania 238 247 283 242
1 Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 238 247 283 242
2 Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0 0 0 0
- diugoterminowa 0 0 0 0
- krétkoterminowa 0 0 0 0
3 Pozostate rezerwy 0 0 0 0
- dtugoterminowe 0 0 0 0
- krétkoterminowe 0 0 0 0
Il Zobowiazania diugoterminowe 143 125 178 204
1 Wobec jednostek powigzanych 0 0 0 0
2 Wobec pozostatych jednostek 143 125 178 204
11l Zobowiazania krotkoterminowe 5536 6 225 7 667 6 323
Wobec jednostek powigzanych 0 0 0 0
Wobec pozostatych jednostek 5536 6 225 7 667 6 323
Fundusze specjalne 0 0 0 0
\% Rozliczenia miedzyokresowe 1208 1031 1816 808
Ujemna wartos¢ firmy 0 0 0 0
2 Inne rozliczenia migdzyokresowe 1208 1031 1816 808
- dtugoterminowe 0 0 0 0
- krotkoterminowe 1208 1031 1816 808
PASYWA RAZEM 42 921 37 094 58 024 48 952
Wartos¢ ksiegowa 35 796 29 466 48 079 41 375
Liczba akcji (w szt.) 66 617 246 66 617 246 66 617 246 66 617 246
Wartosc¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt) 0,54 0,44 0,72 0,62
Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 66 617 246 66 617 246 66 617 246 66 617 246
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 0,54 0,44 0,72 0,62
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2. Pozycje pozabilansowe
w tys. zt
L.p. Pozycje pozabilansowe Stan na Stan na Stan na Stan na
30.09.2015 30.06.2015 31.12.2014 30.09.2014
1 Naleznosci warunkowe 12 384 13 038 0 1821
1.1 | Od jednostek powigzanych (z tytutu) 0 0 0 0
- otrzymanych gwaranciji i poreczen 0 0 0 0
1.2 | Od pozostatych jednostek (z tytutu) 12 384 13 038 0 1821
= aktywo warunkowe z tytutu zmiennej optaty za zarzadzanie 12 384 13 038 0 1821
Zobowigzania warunkowe 2583 2683 0 426
2.1 | Narzecz jednostek powigzanych (z tytutu) 0 0 0 0
- udzielonych gwaranciji i poreczen 0 0 0 0
2.2 | Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 2583 2683 0 426
- wynagrodzenie zmienne dla dystrybutoréw 0 0 0 426
3 Inne (z tytutu) 0 0 0 0
5 Naleznosci warunkowe razem 12 384 13 038 0 1821
6 Zobowigzania warunkowe razem 2 583 2 683 0 426
3. Rachunek zyskow i strat
w tys. zt
L.p. Rachunek zyskéw i strat 1.07.2015 - 1.01.2015- | 1.07.2014 - | 1.01.2014 -
30.09.2015 30.09.2015 30.09.2014 | 30.09.2014
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i
A | materiatow, w tym: 20930 61 967 22 066 80910
- od jednostek powigzanych 0 0 0 0
[ Przychody netto ze sprzedazy produktéw 20 930 61 967 22 066 80 910
Il Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 0 0 0 0
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw,
B |wtym: 530 1637 604 1854
- jednostkom powigzanym 0 0 0 0
[ Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 530 1637 604 1854
Il Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 0 0 0 0
C Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 20 401 60 330 21 462 79 056
D Koszty sprzedazy 11 962 35703 12 494 46 906
E Koszty ogéinego zarzadu 822 2759 852 2711
F Zysk (strata) ze sprzedazy 7616 21 868 8116 29 439
G Pozostate przychody operacyjne 4 5 1 27
[ Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 0 0
Il Dotacje 0 0 0
1 Inne przychody operacyjne 4 5 1 27
H Pozostate koszty operacyjne 10 11 2 2
[ Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 0
Il Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0 0
1 Inne koszty operacyjne 10 11 2 2
| Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 7 610 21 862 8 115 29 464
J Przychody finansowe 181 849 242 1032
[ Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0 0 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0 0 0
Il Odsetki, w tym: 167 661 232 965
- od jednostek powigzanych 0 0 0 0
1 Zysk ze zbycia inwestycji 0 0 0 0
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IV | Aktualizacja wartosci inwestycji 14 188 10 67
V Inne 0 0 0 0
K Koszty finansowe 4 19 2 5
[ Odsetki w tym: 0 0 0
- dla jednostek powigzanych 0 0 0
Il Strata ze zbycia inwestycji 0 0 0
11l Aktualizacja wartosci inwestycji 0 0 0
IV |Inne 4 16 2 5
L Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 7787 22 692 8 355 30 491
M Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0
[ Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0
Il Straty nadzwyczajne 0 0 0 0
N Zysk (strata) brutto 7787 22 692 8 355 30 491
(0] Podatek dochodowy 1457 4 300 1598 5813
[ czesé biezgca 1508 4228 1584 5 055
Il czes¢ odroczona -51 72 14 757

Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
P (zwiekszenia straty) 0 0 0 0

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek

podporzadkowanych wycenianych metodg praw wasnosci 0 0 0 0
R Zysk (strata) netto 6 330 18 392 6 757 24 679

Zysk (strata) netto (zannualizowany) * 24722 24 722 31436 31436

Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w szt.) 66 617 246 66 617 246 | 70 820 896 70 820 896

Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 0,37 0,37 0,44 0,44

Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych (w szt.) 66 617 246 66 617 246 | 70 820 896 70 820 896

Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 0,37 0,37 0,44 0,44
* Zannualizowany zysk netto = w przypadku danych za trzeci kwartat i trzech kwartatow 2015 roku to wynik finansowy netto

za pierwsze potrocze 2015 roku powiekszony o podwojony wynik finansowy netto za sam trzeci kwartat. Dla danych za
trzeci kwartat i trzy kwartaty 2014 roku podany zostat zysk netto za rok 2014.
Zestawienie zmian w kapitale witasnym
w tys. zt
L.p. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym 1.07.2015- | 1.01.2015- | 1.01.2014- | 1.01.2014-
30.09.2015 30.09.2015 31.12.2014 30.09.2014

[ Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 29 466 48 079 54 409 54 409
a) | zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0
b) korekty btedow 0 0 0 0

Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do
l.a. | danych poréwnywalnych 29 466 48 079 54 409 54 409
1 Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 6 662 6 662 7 105 7 105
1.1 | Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 -443 -443
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0
- emisji akcji (wydania udziatow) 0 0 0 0
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0 0 -443 443
- umorzenia akcji (udziatéw) 0 0 -443 443
1.2 | Kapitat zaktadowy na koniec okresu 6 662 6 662 6 662 6 662
2 Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu 0 0 0 0
2.1 | Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy 0 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0
2.2 | Nalezne wptaty na kapitat zakladowy na koniec okresu 0 0 0 0
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3 Akcje (udziaty) wtasne na poczatek okresu -30 676 0 0 0
3.1 | Zmiany akcji (udziatéw) wtasnych 0 0 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 -30 676 -37 713 -37 713
- akcje wtasne w celu umorzenia 0 -30 676 -37 713 -37 713
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 37713 37713
- akcje wtasne w celu umorzenia 0 0 37713 37713
3.2 | Akcje (udziaty) wtasne na koniec okresu 0 -30 676 0 0
4 Kapitat zapasowy na poczatek okresu 10181 9591 8528 8528
4.1 | Zmiany kapitatu zapasowego 0 590 1063 1063
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 590 38 863 1063
- rozwigzanie kapitatu rezerwowego 0 0 87 87
- z podziatu zysku (ustawowo) 0 0 38776 0
z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng
= warto$¢) 0 590 0 976
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0 -37 800 0
- pokrycia straty 0 0 0
wydzielenia kapitatu rezerwowego na koszty skupu akc;ji
= wiasnych 0 0 -37 800 0
4.2 | Kapitat zapasowy na koniec okresu 10181 10 181 9591 9591
Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0 0 0 0
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0
5.1 | Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0 0 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0
- zbycia Srodkow trwatych 0 0 0 0
5.2 | Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0 0 0
6 Pozostate kapitaty rezerwowe na poczgtek okresu 0 443 0 0
6.1 | Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych 0 30 794 443 443
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 30 794 38243 38243
- kapitatu na nabycie akcji wtasnych 0 30 794 37 800 37 800
- kapitat rezerwowy z obnizenia kapitatu zakladowego 0 0 443 443
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0 0 -37 800 - 37 800
- skup akcji wtasnych 0 0 -37 713 -37 800
- rozwigzanie kapitatu rezerwowego 0 0 -87 0
6.2 | Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 31237 31237 443 443
7 Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 12 062 31383 38776 38776
7.1 | Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu 12 062 31383 38 776 38 776
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0
- korekty btedow 0 0 0 0
Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do
7.2 | danych poréwnywalnych 12 062 31383 38776 38776
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0
- podziatu zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0
b) | zmniejszenia (z tytutu) 0 -31 383 -38 776 -38 776
- pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0
- wyptata dywidendy 0 0 0 0
- zwiekszenie kapitatu zapasowego 0 -590 -38 776 -976
- zwigkszenie kapitatu rezerwowego 0 -30 794 0 -37 800
7.3 | Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 12 062 0 0 0
7.4 | Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 0 0 0 0
a) | zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0
b) korekty btedéw 0 0 0 0
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Strata z lat ubiegtych na poczgtek okresu, po uzgodnieniu
7.5 | do danych poréwnywalnych 0 0 0 0
a) | zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0
- pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0
7.6 | Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0 0 0 0
7.7 | Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 0 0 0 0
8 Wynik netto 6 330 18 392 31383 24 679
a) zysk netto 6 330 18 392 31383 24 679
b) | strata netto 0 0 0 0
c) odpisy z zysku 0 0 0 0
Il Kapital wtasny na koniec okresu (BZ) 35 796 35 796 48 079 41 375
Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego
1 podziatu zysku (pokrycia straty) 35 796 35 796 48 079 41 375
Rachunek przeplywow pienieznych
w tys. zt
L.p. Rachunek Przeptywéw Pienigznych 1.07.2015 - 1.01.2015- | 1.07.2014 - | 1.01.2014 —
30.09.2015 30.09.2015 30.09.2014 | 30.09.2014
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
A operacyjnej
(metoda posrednia)
| Zysk (strata) netto 6 330 18 392 6 757 24 679
Il Korekty razem 1435 1989 886 14 793
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek
1 podporzadkowanych wycenianych metodg praw wtasnosci 0 0 0 0
2 Amortyzacja 71 253 84 236
3 (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 0 0 0 0
4 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -163 -646 -230 -963
5 (Zysk) strata z dziatalnos$ci inwestycyjnej -17 -190 -10 -67
6 Zmiana stanu rezerw -9 -45 99 -32
7 Zmiana stanu zapasow 0 0 0 0
8 Zmiana stanu naleznosci 2098 5074 2 063 33 446
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjgtkiem
9 pozyczek i kredytow -715 -2 162 -1188 -14 425
10 | Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych 170 -295 68 -3 402
11 | Inne korekty 0 0 0 0
I | Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
(1+/-11) - metoda posrednia 7765 20 381 7643 39472
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
B inwestycyjnej 0 0 0 0
I Wplywy 204 705 232 2 357
Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz
1 rzeczowych aktywdw trwatych -7 0 0 0
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci
2 niematerialne i prawne 0 0 0 0
3 Z aktywow finansowych, w tym: 211 705 232 2357
a) | wjednostkach powigzanych 0 0 0 0
- zbycie aktywow finansowych 0 0 0 0
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 0 0 0 0
- odsetki 0 0 0 0
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- inne wptywy z aktywow finansowych 0 0 0 0
b) | w pozostatych jednostkach 211 705 232 2 357
- zbycie aktywow finansowych 44 44 1392
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 0 0 0
- odsetki 167 661 232 965
- inne wptywy z aktywdw finansowych 0 0
- Inne wptywy inwestycyjne 0 0
Il Wydatki -55 47
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
1 rzeczowych aktywow trwatych 2 6 -55 47
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
2 prawne 0 0 0 0
3 Na aktywa finansowe, w tym: 0 0 0 0
a) w jednostkach powigzanych 0 0 0 0
- nabycie aktywdw finansowych 0 0 0 0
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0 0 0 0
b) | w pozostatych jednostkach 0 0 0 0
- nabycie aktywdw finansowych 0 0 0 0
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0 0 0 0
4 Inne wydatki inwestycyjne 0 0 0 0
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
1] (I-11) 203 699 287 2310
c Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j 0 0 0 0
[ Wplywy 0 0 0 0
Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych
1 instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu 0 0 0 0
2 Kredyty i pozyczki 0 0 0 0
3 Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0 0 0
4 Inne wptywy finansowe 0 0 0 0
Il Wydatki -94 -30 829 -105 -37 818
1 Nabycie akcji (udziatow) wtasnych 0 -30 676 0 -37 713
2 Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wtascicieli 0 0 0 0
Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu
3 podziatu zysku 0 0 0 0
4 Sptaty kredytow i pozyczek 0 0 0 0
5 Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0 0
6 Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0 0 0 0
7 Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego -89 -139 -103 -103
8 Odsetki -4 -14 -2 -2
9 Inne wydatki finansowe 0 0 0 0
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (I-
1] I -94 -30 829 -105 -37 818
D Przeplywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.111+/-C.III) 7874 -9 749 7 824 3964
E Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 7874 0 -1317 3964
zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic
2 kursowych 0 0 0 0
F Srodki pieniezne na poczatek okresu 22 994 40 617 27013 30874
G Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D), w tym: 30 868 30 868 25 696 34 838
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0 0 0
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Informacja dodatkowa do kwartalnego skréconego
sprawozdania finansowego Quercus TFI S.A. za
lIl kwartat 2015 roku

Informacje ogdine

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

Czas trwania Spofki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci emitenta wedtug Polskiej Klasyfikaciji Dziatalnosci jest
,Zarzadzanie Funduszami inwestycyjnymi i zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych”
6630 Z.

Wedtug statutu Spétki przedmiotem dziatania Spétki 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 tytutow
uczestnictwa funduszy zagranicznych,

f) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

Na dzien 30.09.2015r. Spotka posiadata zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na
wykonywanie dziatalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych, zarzadzaniu nimi,
w tym na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu
ich wobec o0s6b trzecich i zarzadzaniu zbiorczym portfelem papierow wartosciowych
(zezwolenie KNF z dnia 19.02.2008 r.) oraz zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na
wykonywanie dziatalnosci polegajgcej na zarzadzaniu portfelami instrumentéw finansowych i
doradztwie inwestycyjnym (zezwolenie KNF z dnia 08.04.2009 r.).

Na dzieh 30.09.2015 r. Spodtka 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 oraz QUERCUS Absolute Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, QUERCUS
Absolutnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Acer Aggressive Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety i Q1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, a takze portfelami instrumentéw finansowych.

Na dzieh 30.09.2015 r. w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki wchodzity nastepujgce
osoby:

Sktad Zarzadu:

Sebastian Buczek — Prezes Zarzadu

Artur Paderewski — Pierwszy Wiceprezes Zarzgdu
Piotr Ptuska — Wiceprezes Zarzadu

Pawet Cichon — Wiceprezes Zarzadu

Skitad Rady Nadzorczej:

Maciej Radziwitt — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Janusz Nowicki — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jerzy Lubianiec — Sekretarz Rady Nadzorczej

Jerzy Cieslik — Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Dadetto — Czionek Rady Nadzorczej
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W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 30 wrzesnia 2015 roku nie bylo zmian w skitadzie
Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Zasady przyjete przy sporzadzeniu raportu, w szczegolnosci 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 aktualizujgcych wartos¢ sktadnikéw aktywoéw

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

Niniejsze kwartalne skrocone sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz.
330, z pobzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z
rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (tekst jednolity Dz. U. z 2014 roku, poz. 133) 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 (Dz. U. z 2014 r poz. 300). W niniejszym
sprawozdaniu Bilans, Rachunek zyskow i strat, Zestawienie zmian w kapitale wlasnym i
Rachunek przeptywdw pienieznych sg prezentowane w ukfadzie zgodnym z rozporzgdzeniem 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 wtasciwe sg polskie zasady rachunkowosci.

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest za okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 30 wrzesnia 2015 roku. Dane poréwnywalne sporzadzone sg za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2014 roku zostato zatwierdzone
przez Zarzad w dniu 16 pazdziernika 2015 roku.

Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne sg rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci
spowodujg one wpltyw do Spotki korzysci ekonomicznych, ktére mogg by¢ bezposrednio
powigzane z tymi aktywami. Poczatkowe ujecie wartosci niematerialnych i prawnych nastepuje
wediug 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 dotyczace 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 dane wartosci niematerialne i prawne.
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Na dzien bilansowy Spétka kazdorazowo ocenia czy wartos¢ bilansowa wykazanych aktywow
nie przekracza wartosci przewidywanych przysztych 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.
Koncesje, patenty, licencje i
L.p. Tytut Koszty | Wartosé podobne wartosci Inne Zaliczki Razem
zakoncz firmy razem w tym
onych oprognr{aemowa
prac
rozwojo
wych

Wartos¢ brutto

wartosci
1 niematerialnych i

prawnych na poczatek

okresu 0 0 1778 1778 7 0 1785
2 Zwigkszenia 0 0 0 0 0 0 0
a zakup 0 0 0 0 0 0 0
b inne 0 0 0 0 0 0 0
3 Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0 0
a sprzedaz 0 0 0 0 0 0 0
b likwidacja 0 0 0 0 0 0 0
c inne 0 0 0 0 0 0 0

Wartos¢ brutto

wartosci
4 niematerialnych i

prawnych na koniec

okresu 0 0 1778 1778 7 0,00 1785

Amortyzacja

Skumulowana
5 amortyzacja na

poczatek okresu 0 0 1700 1700 7 0 1707
6 Amortyzacja za okres: 0 0 48 48 0 0 48
a trwata utrata wartos$ci 0 0 0 0 0 0 0

inne 0 0 0 0 0 0 0

Skumulowana
7 amortyzacja na koniec

okresu 0 0 1748 1748 7 0 1755

odpisy z tytutu trwatej
a utraty wartosci na

poczatek okresu 0 0 0 0 0 0 0

odpisy z tytutu trwatej
b utraty wartosci na koniec

okresu 0 0 0 0 0 0 0
8 Bilans zamknigcia 0 0 1748 1748 7 0 1755
9 Wartos¢ netto na

poczatek okresu 0 0 78 78 0 0 78
10 Wartos¢ netto na

koniec okresu 0 0 30 30 0 0 30
2.3. Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate sg wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia lub warto$ci przeszacowane;j
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
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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 srodka
trwatego do uzytkowania, jak koszty napraw, przegladdw, optaty eksploatacyjne, wptywajg na
wynik finansowy roku obrotowego, w ktérym zostaty poniesione. Jezeli mozliwe jednakze jest
wykazanie, ze koszty te spowodowaty zwiekszenie oczekiwanych przysztych korzysci
ekonomicznych z tytulu posiadania danego srodka trwatego ponad korzysci przyjmowane
pierwotnie, w takim przypadku zwiekszajg one wartos¢ poczgtkowg srodka trwatego.

Srodki trwate, z wyjatkiem gruntéw, sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci, lub przez krotszy z dwoch okresow:
ekonomicznej uzytecznosci lub prawa do uzywania, ktory ksztattuje sie nastepujgco:

Urzgdzenia techniczne i maszyny 3-5lat
Srodki transportu 5 lat
Inne srodki trwate 5-10 lat

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

L.p. | Tytut Grunty Budynki | Urza- Srodki | Inne Srodki | zaliczki | Razem
(w tym lokale i dzenia trans- Srodki trwate na
prawo obiekty techni- portu trwate w srodki
wieczy- inzynie- czne budo- trwate
stego rii i wie w
uzytkowa- | ladowej maszy- budo-
nia iwodnej | ny wie
gruntéw)
a Wartos$¢ brutto
$rodkow trwatych na
poczatek okresu 0 168 598 975 128 0 0 1869
b Zwigkszenia 0 0 6 134 0 0 0 140
- aktualizacja wartosci 0 0 0 0 0 0 0 0
- przyjecie ze srodkow
trwatych w budowie 0 0 0 0 0 0 0 0
- zakup $rodkow
trwatych 0 0 6 0 0 0 0 6
- pozostate 0 0 0 134 0 0 0 134
c Zmniejszenia 0 0 0 109 0 0 0 109
- aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 109 0 0 0 109
- likwidacja 0 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0
d Wartos$¢ brutto
srodkoéw trwatych na 0 168 604 1000 128 0 0 1900
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koniec okresu
e Skumulowana

amortyzacja

(umorzenie) na

poczatek okresu 0 111 509 444 128 0 0 1192
f Amortyzacja za

okres: 0 12 55 137 0 0 0 206
- aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0
- amortyzacja za okres 0 12 55 137 0 0 0 206
- trwata utrata wartosci 0 0 0 0 0 0 0 0
- przemieszczenia

wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate 0 0 0 (72) 0 0 0 (72)
g Skumulowana

amortyzacja

(umorzenie) na koniec

okresu 0 123 564 508 128 0 0 1323
h Odpisy z tytutu trwatej

utraty wartosci na

poczatek okresu 0 0 0 0 0 0 0 0
- zwigkszenia 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenia 0 0 0 0 0 0 0 0

Odpisy z tytutu trwatej

utraty wartosci na

koniec okresu 0 0 0 0 0 0 0 0

Wartos¢ netto na

koniec okresu 0 45 40 492 0 0 0 577

2.4,

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sg wyceniane wedtug
kosztu (ceny nabycia), stanowigcego wartos¢ godziwg uiszczonej zaptaty. Koszty transakcji sg
ujmowane w wartosci poczgtkowej tych instrumentéw finansowych. Aktywa finansowe
sg wprowadzane do ksigg rachunkowych pod datg zawarcia transakcji.

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe sg zaliczane do jednej z czterech kategorii
i wyceniane w nastepujgcy sposob:

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 wlasne

Wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego
kosztu) ustalanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Naleznosci o krétkim terminie wymagalno$ci,
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
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Warto$¢ godziwa instrumentow finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym
rynku ustalana jest w odniesieniu do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy.
W przypadku, gdy brak jest notowanej ceny rynkowej, warto$é godziwa jest szacowana
na podstawie notowanej ceny rynkowej podobnego instrumentu, badz na podstawie
przewidywanych przeptywéw pienieznych.

W przypadku jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych warto$¢ godziwa jest ustalana w
oparciu o cene jednostki uczestnictwa, ogtoszong przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych.

Dlugoterminowe aktywa finansowe

Stan na Stan na Stan na Stan na
L.p. | Tytut 30.09.2015 30.06.2015 31.12.2014 30.09.2014
a | wjednostkach zaleznych 0 0 0 0
b | w jednostkach wspoétzaleznych 0 0 0 0
¢ | wjednostkach stowarzyszonych 0 0 0 0
d | wznaczacym inwestorze 0 0 0 0
e | we wspolniku jednostki wspétzaleznej 0 0 0 0
f | wjednostce dominujacej 0 0 0 0
g | w pozostatych jednostkach 3926 3912 3739 3710
- | inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0 0 0
- | jednostki uczestnictwa 3926 3912 3739 3710
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 3926 3912 3739 3952

Dtugoterminowe aktywa finansowe bedgce w posiadaniu Spétki zostaty zaklasyfikowane do
portfela aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy.

Krétkoterminowe aktywa finansowe

Stan na Stan na Stan na Stan na

L.p. | Tytut 30.09.2015 30.06.2015 31.12.2014 30.09.2014

a w jednostkach zaleznych 0 0 0 0
b w jednostkach wspotzaleznych 0 0 0 0
c w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0 0
d W znaczgcym inwestorze 0 0 0 0
e we wspolniku jednostki wspotzaleznej 0 0 0 0
f w jednostce dominujacej 0 0 0 0
g w pozostatych jednostkach 0 0 0 0
- inne papiery wartosciowe (bony skarbowe) 0 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0 0

inne krotkoterminowe aktywa finansowe

- (lokaty terminowe) 0 0 0 0
h srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 30 868 22994 40 617 34 838
- srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 30 868 22994 40 617 34 838
- inne $rodki pieniezne 0 0 0 0
- inne aktywa pieniezne 0 0 0 0
Kroétkoterminowe aktywa finansowe, razem 30 868 22 994 40 617 34 838

Strona 17 z 24



2.5.

2.6.

Quercus TFI S.A.
Raport kwartalny za Ill kwartat 2015 roku za okres 01.07.2015 —30.09.2015 r.

Rezerwy

Zestawienie rezerw ujetych w kwartalnym skréconym sprawozdaniu finansowym na dzien
30 wrzesnia 2015 roku oraz w okresach poréwnawczych, zostalo zaprezentowane w tabeli

ponizej.
Stan na Stan na Stan na Stan na
Rezerwy 30.09.2015 | 30.06.2015 | 31.12.2014 | 30.09.2014
Rezerwa na urlopy 276 276 223 292
Rezerwa na premie 0 0 1191 0
Rezerwa na audyt Spofki 0 4 11 0
Rezerwa na koszty dystrybucji funduszy 0 0 0 506
Rezerwa na koszty funduszy 897 717 381 0
Pozostate 35 35 10 10
Informacje o rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwa i aktywa z tytutlu odroczonego Stan na Stan na Stan na Stan na
podatku dochodowego 30.09.2015 30.06.2015 31.12.2014 30.09.2014
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy: 238 247 283 242
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 282 240 398 211

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego wyniosta 238 tys. zt, natomiast aktywa z
tytutu odroczonego podatku dochodowego wyniosty 282 tys. zt. Wartos¢ podatku odroczonego
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku wyniosta 72 tys. zt. Podatek biezacy na koniec Il kwartatu

2.7.

wyniost 4 228 tys. zt.

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

LP | Ty 30052015 | 30092015 | 20052014 | 30092014
przychody z tytutu zarzgdzania aktywnymi

a funduszami inwestycyjnymi 20 026 58 359 21599 77 218

b dystrybucja jednostek uczestnictwa 510 2 330 208 2837
przychody z tytutu zarzgdzania portfelem 394 1278 259 855
Pozostate, w tym: 0 0 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktow,

) razem 20930 61 967 22 066 80 910

- w tym : od jednostek powigzanych 0 0 0 0

Na dzien 30 wrzednia 2015 r. Spétka nie wykazata w sprawozdaniu przychodéw z tytutu
zmiennej optaty za zarzgdzanie, gdyz sg one wartoscig szacunkowa, ktorej wysokos¢ ulega
zmianie wraz ze zmiang wynikéw inwestycyjnych funduszy i zmiang wartosci aktywéw pod
zarzgdzaniem. Ostateczna wartos¢ optaty zmiennej za zarzgdzanie bedzie znana na dzien jej
rozliczenia, czyli na 31 grudnia 2015 r. Czes¢ optaty zmiennej wyptacana jest dystrybutorom
jako wynagrodzenie zmienne. Na dzien 30 wrzesnia 2015 r. warto$¢ naleznosci warunkowych z
tytutu zmiennej optaty za zarzgdzanie wyniosta 12 384 tys. zl, a wartos¢ zobowigzan
warunkowych z tytuty wynagrodzenia zmiennego dla dystrybutoréw 2 583 tys. zi.
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Koszty wedtug rodzaju

S | S | S || e
a amortyzacja 71 253 85 236
b zuzycie materiatdw i energii 29 121 30 96
® ustugi obce 267 906 302 918
d podatki i optaty 1 3 1 4
e wynagrodzenia 1260 3867 1206 3771
f ubezpieczenia spofeczne i inne Swiadczenia 83 423 78 281
g pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 11 603 34 526 12 248 46 165
koszty funduszy 11 481 34 127 12 140 45 691
inne koszty rodzajowe 122 399 108 474
1 Koszty wedtug rodzaju, razem 13314 40 099 13 950 51471
2 Zmiana stanu zapaséw, produktéw i
rozliczen miedzyokresowych 0 0 0 0
3 Koszt wytworzenia produktéw na wilasne
potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) (530) (1637) (12 494) (46 906)
Koszty ogélnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) (822) (2 759) (852) (2 711)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw (11 962) (35 703) 604 1854

Koszty sprzedazy zwigzane sg z dystrybucjg produktéw Spofki i sg to w szczegdlnosci koszty
optat dla dystrybutoréw, podrézy, reprezentacji, reklamy i wynagrodzen pracownikéw dziatu
sprzedazy. Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw przedstawiajg gtéwnie koszty
depozytariusza oraz agenta transferowego (ktére sg nastepnie refakturowane na fundusze) i
wynagrodzen pracownikow dziatu inwestycji. Do kosztéw zarzadu zaliczane sg pozostate
koszty.

Dokonane odpisy aktualizujgce wartosci sktadnikéw aktywow

Na dzieh 30 wrzesnia 2015 roku Spoétka nie dokonata odpiséw aktualizujgcych wartosci
skfadnikéw aktywow.

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

W okresie objetym kwartalnym skréconym sprawozdaniem finansowym Emitent nie odnotowat
zadnych istotnych dokonan i niepowodzen poza wydarzeniem wymienionym ponize;.

- 14 sierpnia 2015 r. - QUERCUS Ochrony Kapitatu zostat przez Analizy Online uznany
za najlepszy produkt wsréd polskich funduszy ochrony kapitatu.

Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wplyw na osiagniete wyniki finansowe

Miniony kwartat odrdzniat sie od dwdch poprzednich. Obietnice politykéw i zapowiedzi
przedwyborcze wprowadzenia dodatkowych obcigzen sektora finansowego i obawy o stan
chinskiej gospodarki, powodowaty wiekszg zmiennos¢ na warszawskiej GPW. Wyraznie
zanaczyto sie to w sierpniu, kiedy byliSmy swiadkami mocnej przeceny akcji. Najbardziej
odczuty to spotki surowcowe — JSW i KGHM, firmy energetyczne oraz banki. Natomiast w
segmencie $rednich i mniejszych spoétek sytuacja przedstawiata sie znacznie lepiej. Gros
przedstawicieli tego segmentu rynku obronito warto$é, mimo negatywnych sygnatéw z Chin,
afery VW czy spadku cen surowcéw. W Il kwartale WIG spadt 0 6,6%.

Do spadkéw nastrojow doszto réwniez na rynku globalnym. S&P500 spadt o 6,9% a o DAX
11,7%.
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W Il kwartale 2015 r. aktywa netto zgromadzone w funduszach QUERCUS oraz w portfelach
klientow zarzgdzanych przez Quercus TFI S.A. zwiekszyty wartos¢ o 165 min zt do poziomu 3,3
mid zt w poréwnaniu z koncem Il kwartatu 2015 r. Naplyw s$rodkéw odnotowat gtéwnie
QUERCUS Ochrony Kapitatu.

Naptyw aktywéw zwiekszyt baze aktywoéw pod zarzadzaniem, ktéra na koniec biezgcego
kwartatu byla wyzsza niz w Il kwartale 2014 r. Przychody byly jednak nizsze w relacji do
analogicznego okresu roku ubiegtego, gtdwnie za sprawg nizszego poziomu srednich aktywoéw
i wiekszego udziatu QUERCUS Ochrony Kapitatu. Wynik operacyjny i zysk netto osiggnety
nieco nizsze niz przed rokiem warto$ci. Po Ill kwartatach 2015 r. zysk netto wyniost 18,4 min zt
(24,7 min zt w I-1ll kwartale 2014 r.).

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci emitenta w
prezentowanym okresie

W okresie objetym kwartalnym skréconym sprawozdaniem finansowym rozwéj Emitenta byt
stabilny, bez odnotowania zjawiska cyklicznosci i sezonowo$ci sprzedazy produktow.

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

W okresie objetym kwartalnym skréconym sprawozdaniem finansowym Emitent nie dokonywat
emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

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

Na dzieh sporzadzenia kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego Emitent nie
deklarowat zadnej kwoty wyptacanej dywidendy.

Zdarzenia, ktére wystagpitly po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrécone
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogace w znaczacy
sposo6b wplynagé na przyszte wyniki finansowe emitenta

Zdarzenia takie nie wystgpity.

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

Na dzien 30 wrzednia 2015 r. Spoétka nie wykazata w sprawozdaniu przychodéw z tytutu
zmiennej optaty za zarzgdzanie, gdyz sg one wartoscig szacunkowa, ktorej wysokos$¢ ulega
zmianie wraz ze zmiang wynikéw inwestycyjnych funduszy i zmiang wartosci aktywéw pod
zarzgdzaniem. Ostateczna wartos¢ optaty zmiennej za zarzadzanie bedzie znana na dzien jej
rozliczenia, czyli na 31 grudnia 2015 r. Czes¢ optaty zmiennej wyptacana jest dystrybutorom
jako wynagrodzenie zmienne. Na dzien 30 wrzesnia 2015 r. warto$¢ naleznosci warunkowych z
tytutu zmiennej optaty za zarzadzanie wyniosta 12 384 tys. zl, a wartos¢ zobowigzan
warunkowych z tytuty wynagrodzenia zmiennego dla dystrybutoréow wyniosta 2 583 tys. zt.
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V. Pozostate informacje dodatkowe do raportu

kwartalnego za lll kwartat 2015 roku

Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje kwartalnego
skroconego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro)
przedstawiajgce dane narastajgco za wszystkie pelne kwartaly danego i
poprzedniego roku obrotowego

Wybrane dane finansowe zostaty przedstawione w pkt. | raportu kwartalnego.

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 obowigzku
lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych rowniez
wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Emitent nie jest jednostkg dominujgcg, nie jest wspodlnikiem jednostki wspoétzaleznej lub
znaczgcym inwestorem oraz nie sporzadza 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 raportem kwartalnym 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 dziatalno$ci.

Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwosci  zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikbw na dany rok, w sSwietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych

Emitent nie publikowat prognoz wynikoéw na rok 2015.

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

Wykaz akcjonariuszy Spétki posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spdtki, uwzgledniajgcy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% akcji Spoétki,
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 rocznej informacji o strukturze aktywow opublikowanej przez
NN OFE (d. ING OFE), zostat przedstawiony w ponizszej tabeli.
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Akcjonariusze Emitenta posiadajacy co najmniej 5% akcji Spotki na dzien 30.09.2015 r.

n - Liczba akcji / Wartos¢ L “ Udziat % w
AGemEE Liczba gtosow nominalna akcji 0 hepliEe liczbie gloséw
zakladowym
Sebastian Buczek 6 714 315 671 431,50 10,08% 10,08%
Anna Buczek 4 260 000 426 000,00 6,39% 6,39%
Jakub Gtowacki 6 761 742 676 174,20 10,15% 10,15%
Jakub Gtowacki S.K. 5957912 595 791,20 8,94% 8,94%
Natonale. Nederlanden 6 147 190 614 719,00 9,23% 9,23%
Q1 FIZ 6 655 000 665 500,00 9,99% 9,99%
Razem 36 496 159 3 649 615,90 54,78% 54,78%

Zrédto: Emitent

W okresie od przekazania ostaniego raportu pétrocznego (raport kwartalny za Il kwartat 2015 r
nie byt sporzgdzany i publikowany) zmienit sie sktad akcjonariatu Emitenta. W dniu 31 sierpnia
2015 r. zostata dokonana transakcjia sprzedazy catosci, czyli 4 260 000 szt. akcji przez podmiot
blisko zwigzany z osobg Sebastiana Buczka w rozumieniu art. 160 ust. 2 pkt 4 Ustawy o
obrocie — Rokicka-Buczek S.K.A. z siedzibg w Warszawie, w ktérym to podmiocie osoba blisko
zwigzana z osobg Sebastiana Buczka (matzonka — Angelika Rokicka-Buczek) petni funkcje
jedynego komplementariusza. Ww. sprzedaz akcji zostata dokonana na rzecz wstepnej
Sebastiana Buczka — matki Anny Buczek, na podstawie umowy cywilnoprawnej sprzedazy akgc;ji
imiennych zawartej poza rynkiem regulowanym. Poza wspomnianymi zmianami nie wystgpity
inne zmiany w stanie posiadania akcji przez akcjonariuszy posiadajgcych udziat powyzej 5%.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzace w skfad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Emitenta, na
dzien 30 wrzesnia 2015 r., zostat przedstawiony w ponizszej tabeli.

Akcje posiadane przez cztonkéw organéw Spétki na dzien 30.09.2015 r.

Akcjonariusz L.iczba akcji’ / V_Vartos’(: . UE;:Jai*t;/luew UC:IZ(;%‘I’{; v
Liczba gtosow nominalna akcji zakladowym gloséw
Sebastian Buczek 6 714 315 671 431,50 10,08% 10,08%
Artur Paderewski 2 495 694 249 569,40 3,75% 3,75%
Pawet Cichon 1570 338 157 033,80 2,36% 2,36%
Andrzej Dadetto, posrednio 1464 242 146 424,20 2,20% 2,20%
Jerzy Cieslik 1212121 121 212,10 1,82% 1,82%
Piotr Pluska 1078 734 107 873,40 1,62% 1,62%
Jerzy Lubianiec, posrednio 528 925 52 892,50 0,79% 0,79%
Maciej Radziwitt 0 0,00 0,00% 0,00%
Janusz Nowicki 0 0,00 0,00% 0,00%
Razem 15 064 369 1 506 436,90 22,62% 22,62%

Zrédto: Emitent

W okresie od przekazania ostaniego raportu pétrocznego (raport kwartalny za Il kwartat 2015 r
nie byt sporzadzany i publikowany) wystgpita zmiana w stanie posiadania akcji przez
akcjonariusza wchodzgcego w skfad Zarzadu Emitenta. W dniu 31 sierpnia 2015 r. zostata
dokonana transakcjia sprzedazy catosci, czyli 4 260 000 szt. akcji przez podmiot blisko
zwigzany z osobg Sebastiana Buczka w rozumieniu art. 160 ust. 2 pkt 4 Ustawy o obrocie —
Rokicka-Buczek S.K.A. z siedzibg w Warszawie, w ktérym to podmiocie osoba blisko zwigzana
z osobg Sebastiana Buczka (matzonka — Angelika Rokicka-Buczek) petni funkcje jedynego
komplementariusza. Ww. sprzedaz akcji zostata dokonana na rzecz wstepnej Sebastiana
Buczka — matki Anny Buczek, na podstawie umowy cywilnoprawnej sprzedazy akcji imiennych
zawartej poza rynkiem regulowanym. Po tej transakcji pan Sebastian Buczek nie posiada juz
posrednio akcji Spotki.
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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 raportu kwartalnego
Emitent nie byt strong zadnych postepowan przed organami rzgdowymi, postepowar sgdowych
lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuacji finansowej lub rentownosci.

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

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

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

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

Informacje, ktore zdaniem emitenta sg 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

W dniu 2 wrzesnia 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie
umorzenia akcji wtasnych, skupionych przez Emitenta w ramach programu skupu akcji
wilasnych i obnizenia kapitatu zakladowego Spoétki do wysokosci 6 339 157,30 zt (z
6 661 724,60 zt). W dniu 4 wrzeénia 2015 r. zostat ztozony wniosek o zarejestrowanie zmian
przez Sad. Dotychczas Emitent nie otrzymat postanowienia Sgdu w tej sprawie, jednakze jak
wynika z informacji dostepnych publicznie za posrednictwem Centralnej Informacji KRS zmiany
zostaly zarejestrowane.

Poza wymienionymi wyzej informacjami oraz prezentowanymi w raporcie kwartalnym Emitent
nie posiada innych istotnych informacji mogacych w sposéb znaczgcy wptyngé na ocene jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, a takze na ocene
mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.

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

Na osiggane wyniki znaczgcy wpltyw mogg mie¢ nastepujgce niepewne elementy zwigzane z
zarzgdzaniem funduszami inwestycyjnymi i przychodami oraz wynikami finansowymi
osigganymi z tego tytutu:

- sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach oraz wysoko$¢ oprocentowania
depozytéw bankowych majg wplyw na zainteresowanie klientdw inwestowaniem w
fundusze inwestycyjne, wielkos¢ aktywoéw pod zarzgdzaniem Spéiki, a w konsekwencji
przychody i wyniki finansowe osiggane przez Spétke;

- osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, majg wplyw na
dokonywanie przez klientéw wyboru funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez TFl,
wielkos¢ aktywdéw pod zarzgdzaniem Spotki, a w konsekwenciji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Spoétke.
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Niniejszy raport zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.
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