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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z r6znymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cvwilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostala za dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnoscei jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu utworzony dnia 13.03.2008 r.

QUERCUS Selektywny utworzony dnia 13.03.2008 r.

QUERCUS Agresywny utworzony dnia 13.03.2008 r.

QUERCUS Turcja utworzony dnia 13.03.2008 r.

QUERCUS Rosja utworzony dnia 27.05.2010 r.

QUERCUS short utworzony dnia 27.05.2010 r.

QUERCUS lev utworzony dnia 27.05.2010 r.

QUERCUS Gold przeksztatcony z QUERCUS Gold lev w dniu 31.10.2013 1.
QUERCUS Stabilny utworzony dnia 31.10.2013 r.

Cel inwestycyijny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizuja indywidualng polityke inwestycyjna stosujac odpowiednio dopasowane do celow inwestycyjnych zasady dywersyfikacji lokat.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty poszczegolnych Subfunduszy, a takze petne zasady polityki
inwestycyjnej wraz z kryteriami doboru lokat zawarte sag w Statucie Funduszu.

- QUERCUS Ochrony Kapitalu
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu

inwestycyjnego. Fundusz bedzie inwestowat aktywa Subfunduszu gtdéwnie w krotkoterminowe instrumenty dtuzne, przede wszystkim emitowane, porgczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszu moga by¢ rowniez w ograniczonym zakresie inwestowane w instrumenty
akeyjne, jako srodek do osiagnigcia dodatkowych przychodow. Sredni udziat instrumentow dhuznych bedzie wynosit ponad 90% aktywow Subfunduszu, z tym,
ze w okresie przejSciowego zainwestowania czesci aktywoéw w instrumenty akcyjne $redni udzial instrumentéw dtuznych moze by¢ odpowiednio nizszy. Udziat
lokat w instrumenty dtuzne bgdzie utrzymywany na poziomie rownowazacym ryzyko spadku wartosci pozostatych lokat w skali roku kalendarzowego.
Subfundusz bedzie dazyl, aby warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu na koniec danego roku kalendarzowego byta nie nizsza niz na koniec roku
poprzedniego. Zabezpieczeniu przed spadkiem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stuza zasady polityki inwestycyjne;j.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow;

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% wartosci aktywow.

2. Instrumenty dtuzne - od 80% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czg$ci I Statutu, z wylaczeniem
dtuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 80% warto$ci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 50% wartosci aktywow, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny - od 0% do 25%
warto$ci aktywow subfunduszu
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% warto$ci aktywow.

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.

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

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek niedowartosciowanych (biorac pod uwage ksztattowanie si¢ w przysztosci
wskaznikow gietdowych, takich jak np. C/Z), w przypadku ktorych istnieje wysokie prawdopodobiefistwo wzrostu ceny rynkowej w ujeciu nominalnym, bez
wzgledu na prognozowane zachowanie si¢ indeksow gietdowych. Do takich instrumentow w szczegdlnosci mozna zaliczy¢ akcje spotek: bedacych potencjalnym
przedmiotem przeje¢é, posiadajacych akcjonariuszy strategicznych bedacych osobami fizycznymi lub podmiotami zaleznymi od 0s6b fizycznych (spotek
rodzinnych) oraz oferowanych w ramach emisji na rynku pierwotnym. Czg$¢ aktywow, ktora nie bedzie ulokowana w akcjach, Subfundusz bedzie inwestowat
przede wszystkim w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, gtownie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski. Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych limitow alokacji lokat pomig¢dzy instrumenty akcyjne i instrumenty dtuzne oraz
zmienno$cia rodzajow lokat posiadanych w portfelu.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagna¢ wzrtost warto$ci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w ujeciu nominalnym.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 100% warto$ci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 100% wartosci aktywow;

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow, w tym:
a) krotkoterminowe dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% wartosci aktywow;
b) dluzne papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktérych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czegsci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 50% warto$ci aktywow, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny - od 0% do 25%
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

- QUERCUS Agresywny
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne. Cze$¢ aktywow Subfundusz bedzie inwestowat instrumenty dhuzne,

nrzede wszvstkim w krotkoterminowe nanierv wartodciowe emitowane. noreczone liuh swarantowane nrzez Skarh Pafstwa lubh Narodowv Rank Polski
W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslit, ze benchmarkiem Subfunduszu jest indeks WIG.
Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wartosci aktywow;
b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.

2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% warto$ci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-4) Czesci I Statutu, z wylaczeniem
dtuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% warto$ci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 25% warto$ci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% warto$ci aktywow.

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow.

4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z

kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

- QUERCUS Turcja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne notowane na gietdzie w Stambule. Cze$¢ aktywow, ktora nie bedzie
ulokowana w akcjach, Subfundusz bedzie inwestowal w instrumenty dtuzne, przede wszystkim w krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Turcje, Turecki Bank Centralny lub
spoiki, ktorych akcje sa notowane na gieldzie w Stambule. Subfundusz jest funduszem regionalnym i koncentruje lokaty w okre§lonym obszarze geograficznym.
Lokaty, o ktorych mowa powyzej beda stanowity facznie co najmniej 50% wartosci aktywow Subfunduszu.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagnac¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w ujgciu relatywnym do benchmarku BIST
100.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow;

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
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2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 50% warto$ci aktywow, w tym:
a) dhuzne papiery warto§ciowe 1 instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% warto$ci aktywow;
b) dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5 Czgsci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, por¢gczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% warto$ci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 25% wartosci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% warto$ci aktywow.

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.

4. Depozyty - od 0% do 25% warto$ci aktywow.

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

- QUERCUS Rosja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz b¢dzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne emitowane przez spotki koncentrujace swoja dziatalno§é w Federacji
Rosyjskiej badz instrumenty wystawione w zwiazku z akcjami takich spotek ADR-y, GDR-y). Pozostala czg$¢ aktywow Subfundusz bedzie inwestowat w inne
instrumenty akcyjne, tytuly uczestnictwa, instrumenty typu ETF i instrumenty dtuzne.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslit, ze benchmarkiem Subfunduszu jest indeks RTS.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% warto$ci aktywow,

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

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

- QUERCUS lev

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bgdzie zajmowat pozycje dluga w
kontraktach na WIG20. Pozostata czg$¢ aktywow Subfundusz, ktora nie bedzie wykorzystywana do inwestowania w kontrakty terminowe t.j. nie bedzie ztozona
jako depozyt zabezpieczajacy, bedzie inwestowana w instrumenty dtuzne i akcyjne oraz tytuly uczestnictwa. Fundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow,
stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WIG20lev.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycja dluga - od 100% do 250% warto$ci aktywow,

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dtuzne - od 0% do 90% wartosci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow,

5. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.

Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z

kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

- QUERCUS short

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bedzie zajmowat pozycj¢ krotka w
kontraktach na WIG20. Pozostalg cz¢$¢ aktywow Subfundusz, ktora nie bedzie wykorzystywana do inwestowania w kontrakty terminowe t.j. nie bedzie ztozona
jako depozyt zabezpieczajacy, bedzie inwestowana w instrumenty dtuzne i akcyjne oraz tytuly uczestnictwa. Fundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow,
stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmiana indeksu W1G20short

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycja krotka - od 50% do 125% wartosci aktywow,

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dluzne - od 0% do 90% wartosci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow,

5. Depozyty - od 0% do 25% warto$ci aktywow.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat gldéwnie w kontrakty terminowe na ztoto notowane na rynku na rynku COMEX prowadzonym przez New York
Mercantile Exchange, dowolnej serii — Subfundusz be¢dzie zajmowat dtuga pozycj¢ w kontraktach terminowych na ztoto i krotka w celu redukeji pozycji dlugie;.
Pozostalg cz¢§¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt
zabezpieczajacy, Subfundusz begdzie inwestowat w Instrumenty Diuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat
aktywoOw, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz moze zabezpiecza¢ inwestycje
Subfunduszu w instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych z wykorzystaniem Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych oraz
kontraktow terminowych notowanych na GPW w Warszawie.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby uzyska¢ zmiang wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu skorelowana ze
zmianami cen na rynku zlota inwestycyjnego.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja netto - od 50% do 150% wartosci aktywow
2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% warto$ci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 100% wartosci aktywow.

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

- QUERCUS Stabilny

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz Fundusz bgdzie inwestowat Aktywa Subfunduszu w Instrumenty Akcyjne oraz w Instrumenty Diuzne, przede wszystkim
emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski lub spotki publiczne, ktorych akcje sa notowane na GPW, a takze w
inne instrumenty finansowe, przy zachowaniu przewidzianych limitoiw. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow
Subfunduszu, w ramach limitow okre$lonych w ust. 5, gtownie w Instrumenty Akcyjne oraz Instrumenty Diuzne, z przewaga Instrumentéw Diuznych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w ujgciu nominalnym
(absolute return).

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wartosci aktywow,
2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% wartosci aktywow,
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow,

4. Depozyty - od 0% do 25% warto$ci aktywow.
Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z

kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 01.01.2016 roku do 30.06.2016 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2016 roku.
Dane poréownywalne: od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku oraz od 01.01.2015 roku do 30.06.2015 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnoSci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej si¢ przewidzie¢
przyszto$ci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy w
okresie co najmniej 12 miesi¢cy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy badania sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1
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JEDNOSTKOWE POELROCZNE
SPRAWOZDANIA FINANSOWE

SUBFUNDUSZY:

* QUERCUS Ochrony Kapitatu
* QUERCUS Selektywny

* QUERCUS Agresywny

* QUERCUS Turcja

* QUERCUS Rosja

e QUERCUS lev

e QUERCUS short

e QUERCUS Gold

* QUERCUS Stabilny

wydzielonych w ramach

QUERCUS Parasolowy SFIO
za okres od 01-01-2016 do 30-06-2016 roku

Jednostkowe potroczne sprawozdania finansowe
subfunduszy QUERCUS Ochrony Kapitalu, QUERCUS
Agresywny, QUERCUS Selektywny, QUERCUS Turcja,
QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS  short,
QUERCUS Gold, QUERCUS Stabilny w czesci obejmujacej
zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajgce oraz
informacje dodatkowa, stanowia jednoczeénie zalaczniki
do polaczonego poélrocznego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy SFIO.



QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE POEROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS OCHRONY KAPITALU
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

za okres od 01-01-2016 roku do 30-06-2016 roku












Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cvwilnv Reiestowv. w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu:
Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone s nast¢gpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Ochrony Kapitatu

Subfundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu zostat utworzony w dniu 13 marca 2008 roku. Otwarcie ksiag nastapito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek
zostal dokonany 28 marca 2008 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz bgdzie inwestowat aktywa Subfunduszu gtéwnie w krotkoterminowe instrumenty dtuzne, przede wszystkim emitowane, porgczane
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszu moga by¢ rowniez w ograniczonym zakresie inwestowane w
instrumenty akcyjne, jako $rodek do osiagniecia dodatkowych przychodéw. Sredni udziat instrumentow diuznych bedzie wynosit ponad 90% aktywow
Subfunduszu, z tym, ze w okresie przejsciowego zainwestowania czg$ci aktywow w instrumenty akcyjne $redni udziat instrumentow dhuznych moze by¢
odpowiednio nizszy. Udziat lokat w instrumenty dtuzne bgdzie utrzymywany na poziomie rOwnowazacym ryzyko spadku wartosci pozostatych lokat w skali
roku kalendarzowego. Subfundusz bgdzie dazyt, aby warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu na koniec danego roku kalendarzowego byla nie nizsza niz
na koniec roku poprzedniego.Zabezpieczeniu przed spadkiem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stuza zasady polityki inwestycyjnej.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartos$ci aktywow;
b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.

2. Instrumenty dtuzne - od 80% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% warto$ci aktywow;
b) dluzne papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czgsci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 80% warto$ci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 50% warto$ci aktywow, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny - od 0% do
25% wartosci aktywow subfunduszu

d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow.

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow.

4. Depozyty - od 0% do 25% warto$ci aktywow.
Szczegbdlowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z

kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

‘Warto$¢ wg

. . Kraj siedziby Instrument . Warto$¢ w'g wyceflyy na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta bazowy Liczba ceny nabycia .leel'l aktywach
bilansowy
w tys zt tys zt Y%
58 180 000,00 EUR|
po kursie
walutowym 4,0115
(233 389 070,00
Forward short USD/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska PLN) 1 0 1655 0,09
3153 927,09 USD
po kursie
walutowym
3,99692 (12 605
Forward short USD/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska 994,26 PLN) 1 0 44 0,00
35000 000,00 USD!
po kursie
walutowym 3,9915
(139 702 500,00
Forward short USD/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN) 1 0 296 0,02
2281 500,00 EUR
po kursie
walutowym 4,4335
(10 115 030,25
Forward short EUR/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN) 1 0 7 0,00
14 847 092,71 USD!
po kursie
walutowym 3,9915
(59262 170,55
Forward short USD/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska PLN) 1 0 126 0,01
[PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 5 0 | 2128 0,12
x Wartosé wg Wartodé wg .
. L. . . Kraj siedziby . ‘Warunki Wartosé Liczba ceny wyeeny na | Udzial w
Dluzne papiery wartos$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent N Termin wykupu . nominalna . dzien aktywach
emitenta oprocentowania nabycia .
bilansowy
tys zt szt tys zk tys zk %
Obligacje o terminie wykupu do 1 roku: 289 854 555114 332736 337196 18,85
ECHO02072016 | PLECHPS00167 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Echo Investment S.A. Polska 2016-07-02 4,62 % - zmienne 8 581 85813 8581 8777 0,49
MILL LEAS 26092016 | MILLEAS26092016 Nienotowane na rynku aktywnym - Millennium Leasing sp. z 0.0. Polska 2016-09-26 2,21 % - state 35000 35000 35000 35013 1,96
WORKSERV04102016 | PLWRKSR00050 Nienotowane na rynku aktywnym - Work Service S.A. Polska 2016-10-04 6,42 % - zmienne 5000 5000 5000 5076 0,28
MAG20102016 | MAG2010160DO01 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2016-10-20 brak 10 000 1000 9825 9893 0,55
MAG1400160D01 | MAG1400160D01 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2016-11-14 brak 8400 840 8251 8290 0,46
PKOBP18112016 | PKOBP18112016 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2016-11-18 brak 22 600 226 22399 22444 1,25
KREDYTINK 08122016 | PLKRINKO00097 Nienotowane na rynku aktywnym - Kredyt Inkaso S.A. Polska 2016-12-08 7,74 % - zmienne 1000 1000 1023 1019 0,06
POCZTOWY 13122016 | PLBPCZT00049 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pocztowy S.A. Polska 2016-12-13 3,14 % - zmienne 4500 450 4500 4507 0,25
GETBACK 17122016 | GETBACK 17122016 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2016-12-17 5,20 % - stale 10 000 10 000 10 000 10018 0,56
BZWBK19122016 | PLBZ00000150 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Zachodni WBK S.A. Polska 2016-12-19 2,95 % - zmienne 8000 8000 8001 8007 0,45
MCI19122016 | PLMCIMGO00160 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2016-12-19 6,25 % - zmienne 3000 3000 3000 3005 0,17
MAG2212160001 | MAG2212160001 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2016-12-22 3,50 % - state 2500 250 2500 2501 0,14
WZ0117 | PL0000106936 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-01-25 1,75 % - zmienne 8 747 8 747 8724 8829 0,49
DOMDEYV 02022017 | PLDMDVL00038 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. Polska 2017-02-02 5,25 % - zmienne 7000 700 7000 7150 0,40
BBIDEV0217 | PLNFI1200158 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development S.A. Polska 2017-02-07 7,75 % - zmienne 8000 8000 8005 8245 0,46
YAPI KREDI 08022017 USD | XS0615235701 Nienotowane na rynku aktywnym - Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Turcja 2017-02-08 6,75 % - state 14 500 14 500 57 638 60 465 3,38
GETBACK 11032017 | PLGTBCK00107 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-03-11 5,25 % - stale 5000 50 5000 5014 0,28
MILLENNIUM28032017 | PLBIG0000362 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. Polska 2017-03-28 3,14 % - zmienne 59025 59025 59029 59502 3,33
GETBACK 25042017 | GETBACK 25042017 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-04-25 5,25 % - stale 5000 5000 5000 5047 0,28
ECHO28042017 | PLECHPS00118 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S.A. Polska 2017-04-28 5,54 % - zmienne 6000 600 6000 6056 0,34
KRUK P4 20052017 | PLKRK0000242 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2017-05-20 5,87 % - zmienne 5233 5233 5313 5303 0,30
PKNORLEN 28052017 | PLPKN0000091 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. Polska 2017-05-28 3,24 % - zmienne 16 627 166 274 16 735 16 809 0,94
PKNORLEN 03062017 | PLPKN0000109 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. Polska 2017-06-03 3,24 % - zmienne 11141 111 406 11212 11212 0,63
GETBACK 13062017 | GETBACK 13062017 Nienotowane na rynku aktywnym - Get BACK S.A. Polska 2017-06-13 6,25 % - stale 5000 5000 5000 5014 0,28
ALIOR 30062017 | PLALIOR00110 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2017-06-30 2,98 % - zmienne 20 000 20 000 20 000 20 000 1,12
Ohlicasia n yai 1 woku. A10 784 Q70 044 ans 751 264 41 SR
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

WORKSR 08072017 | PLWRKSR00068
HALK BANK 19072017 | XS0806482948
OKO0717 | PL0O000108502

MAG10082017 | MAG10082017
GETIN01092017 | PLNOBLE00058
GARANTI B 13092017 | USM8931TAE93
GETIN20092017 | PLNOBLE00066
SANTANDER04102017 [ SCB04102017
GETIN17102017 | PLNOBLE00074
LOKUM17102017 | LOKUM17102017
MCI 17102017 | PLMCIMG00186
AKBANK 24102017 | USM0375YAJ75
FINANS BANK 01112017 | XS0849733273
ISBANKASI 07112017 | XS0852697712
ZMHKANIA26112017 | PLIZNS000063
INGBS061217 | PLBSK0000058

JWC 08122017 | PLIWC0000100
WZ0118 | PL0O000104717
GETIN23032018 | PLNOBLE00090
MAG26032018 | MAG26032018
DOMDEV260318 | PLDMDVL00046
ERBUD26032018 | PLERBUD00053
ECHO 23042018 | PLECHPS00191
GETIN27042018 | PLNOBLE00108

GTC 30042018 | PLGTC0000144
TUPRAS 02052018 | XS0849020556
ATAL 18052018 | PLATAL000061
RONSON20052018 | PLRNSER00078
UNIBEP 01062018 | PLUNBEP00064
GETIN14062018 | PLGETBK00038
EUROCASH20062018 | PLEURCH00029
KRUK R2 25062018 | PLKRK0000267
STAROPOL SPEC 03072018 | PLSTRSP00038
KRUK R3 13082018 | PLKRK0000275
KRUK R4 03102018 | PLKRK0000283
KREDYTINK 29102018 | PLKRINK00154
ROBYG29102018 [ PLROBYG00172
LCC003301018 | PLLCCRP00058

MCI 11122018 | PLMCIMG00194
LOKUM 16122018 | PLLKMDWO00056
RONSON 28122018 | PLRNSER00110
WZ0119 | PL0000107603
ROBYG06022019 [ PLROBYG00180
POZBUD13022019 | PLPZBDT00054
GTC 11032019 | PLGTC0000177
RONSON 08042019 | PLRNSER00144
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023
LCC004060619 | PLLCCRP00066
CCC10062019 | PLCCC0000065

MCI 24062019 | PLMCIMG00202
ROBYG28062019 [ PLROBYG00206

AB 12082019 | PLAB00000035

KRUK AD1 09092019 | PLKROBOOOAD1
MOL 26092019 USD | XS0834435702
ROBYG28102019 | PLROBYG00214
TSKB30102019 | XS1117601796
DOMDEV120620 | PLDMDVLO00053
IDEABANK 14082020 | PLIDEAB00047
BEST 28082020 | PLBEST000168
KRUK ABI 24032021 | PLKRK0000390
ALIOR 31032021 | PLALIOR00102
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416
KRUK AB3 29062021 | KRUK29062021
CYFRPOLSAT 21072021 | PLCFRPT00039
KRUK AA1 13112021 | PLKRK0000374
ALIOR 06122021 | PLALIOR00136
KRUK AA2 07032022 | PLKRK0000382
ALIOR 16052022 | PLALIOR00151
PKOBP OP0922 | PLPKO0000081
POCZTOWY05102022 | PLBPCZT00031
ALIOR 21102022 | PLMRTMB00034
DS1023 [ PL0000107264

Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Inny aktywny rynek
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Nienotowane na rynku aktywnym
Inny aktywny rynek

Aktywny rynek - rynek regulowany
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Aktywny rynek - rynek regulowany
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
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Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Inny aktywny rynek

Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Aktywny rynek - rynek regulowany
Aktywny rynek - rynek regulowany
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Aktywny rynek - rynek regulowany
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Nienotowane na rynku aktywnym
Inny aktywny rynek

TBS Poland

TBS Poland
GPW w W-wie

GPW w W-wie

GPW w W-wie
GPW w W-wie

GPW w W-wie

TBS Poland

Work Service S.A.
Turkiye Halk Bankasi A.S.
Skarb Panstwa
Magellan S.A.

Getin Noble Bank S.A.
Turkiye Garanti Bankasi A.S.
Getin Noble Bank S.A.
Santander Consumer Bank S.A.
Getin Noble Bank S.A.
Lokum Deweloper S.A.
MCI Capital S.A.
Akbank Turk Anonim Sirketi A.S.
Finans Bank A.S.
Turkiye Is Bankasi A.S.
Zaklady Migsne Henryk Kania S.A.
ING Bank Slaski S.A.
J.W. Construction Holding SA
Skarb Panstwa
Getin Noble Bank S.A.
Magellan S.A.

Dom Development S.A.
Erbud S.A.

Echo Investment S.A.
Getin Noble Bank S.A.
Globe Trade Centre S.A.
Turkiye Petrol Rafinerileri A.S.
ATAL S.A.

Ronson Europe N.V.
UNIBEP S.A.

Getin Noble Bank S.A.
Eurocash S.A.
KRUK S.A.
Staropolskie Specjaty Sp. z 0.0.
KRUK S.A.

KRUK S.A.

Kredyt Inkaso S.A.
Robyg S.A.

LC Corp S.A.

MCI Capital S.A.
Lokum Deweloper S.A.
Ronson Europe N.V.
Skarb Panstwa
Robyg S.A.
POZBUD T&R S.A.
Globe Trade Centre S.A.
Ronson Europe N.V.
Medicalghoritmics S.A.
LC Corp S.A.
CCCS.A.

MCI Capital S.A.
Robyg S.A.
ABS.A.

KRUK SA
MOL Group Finance S.A.
Robyg S.A.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
Dom Development S.A.
IDEA Bank S.A.
BEST S.A.

KRUK S.A.

Alior Bank S.A.
KRUK S.A.

KRUK SA
Cyfrowy Polsat S.A.
KRUK SA
Alior Bank S.A.
KRUK S.A.

Alior Bank S.A.

PKO Bank Polski S.A.
Bank Pocztowy S.A.
Alior Bank S.A.

Skarb Panstwa
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Polska
Turcja
Polska
Polska
Polska
Turcja
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Turcja
Turcja
Turcja
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Turcja
Polska
Holandia
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Holandia
Polska
Polska
Polska
Polska
Holandia
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Luksemburg
Polska
Turcja
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska

2017-07-08
2017-07-19
2017-07-25
2017-08-10
2017-09-01
2017-09-13
2017-09-20
2017-10-04
2017-10-17
2017-10-17
2017-10-17
2017-10-24
2017-11-01
2017-11-07
2017-11-26
2017-12-06
2017-12-08
2018-01-25
2018-03-23
2018-03-26
2018-03-26
2018-03-26
2018-04-23
2018-04-27
2018-04-30
2018-05-02
2018-05-18
2018-05-20
2018-06-01
2018-06-14
2018-06-20
2018-06-25
2018-07-03
2018-08-13
2018-10-03
2018-10-29
2018-10-29
2018-10-30
2018-12-11
2018-12-16
2018-12-28
2019-01-25
2019-02-06
2019-02-13
2019-03-11
2019-04-08
2019-04-21
2019-06-06
2019-06-10
2019-06-24
2019-06-28
2019-08-12
2019-09-09
2019-09-26
2019-10-28
2019-10-30
2020-06-12
2020-08-14
2020-08-28
2021-03-24
2021-03-31
2021-05-19
2021-06-29
2021-07-21
2021-11-13
2021-12-06
2022-03-07
2022-05-16
2022-09-14
2022-10-05
2022-10-21
2023-10-25

7,17 % - zmienne
4,88 % - stale
brak

3,80 % - stale
5,21 % - zmienne
4,00 % - stale
5,21 % - zmienne
3,44 % - zmienne
5,21 % - zmienne
5,54 % - zmienne
5,64 % - zmienne
3,88 % - stale
5,15 % - stale
3,88 % - stale
6,42 % - zmienne
2,64 % - zmienne
5,24 % - zmienne
1,75 % - zmienne
5,29 % - zmienne
3,80 % - stale
4,39 % - zmienne
4,74 % - zmienne
4,24 % - zmienne
5,29 % - zmienne
5,74 % - zmienne
4,13 % - stale
3,74 % - zmienne
5,24 % - zmienne
4,24 % - zmienne
5,30 % - zmienne
3,20 % - zmienne
6,21 % - zmienne
6,42 % - zmienne
6,17 % - zmienne
6,17 % - zmienne
5,34 % - zmienne
4,74 % - zmienne
5,24 % - zmienne
5,64 % - zmienne
5,74 % - zmienne
5,28 % - zmienne
1,75 % - zmienne
4,55 % - zmienne
4,25 % - zmienne
6,24 % - zmienne
5,24 % - zmienne
5,44 % - zmienne
5,29 % - zmienne
3,21 % - zmienne
5,66 % - zmienne
4,58 % - zmienne
3,35 % - zmienne
4,18 % - zmienne
6,25 % - stale
4,54 % - zmienne
5,38 % - stale
3,64 % - zmienne
5,05 % - zmienne
5,27 % - zmienne
4,86 % - zmienne
5,24 % - zmienne
4,82 % - zmienne
4,86 % - zmienne
4,25 % - zmienne
4,67 % - zmienne
5,09 % - zmienne
4,93 % - zmienne
5,00 % - zmienne
3,38 % - zmienne
5,24 % - zmienne
5,84 % - zmienne
4,00 % - stale

2500
8200
14 000
800
4721
10 000
1199
7000
5406
3000
7000
12 000
8400
8599
3000
2700
10 000
10 000
1000
1450
11900
5200
8000
1427
17 500
15370
3000
8000
1500
1036
22 400
1855
2500
7325
10962
9504
2400
8300
11 000
3000

18 000
10 000
7426
7000
16 500
10 000
6000

2500
8200
14 000
32
4721
10 000
1199
70
5406
3000
7000
12 000
8400
8599
3000
27

10 000
10 000
1000
58
1190
520
8000
1427
175
15370
3000
80 000
15000
1036
224
1855
2500
7325
10962
9504
24

16 790
85

14 200
875
133 760
50 000
125 662
15000
81687
76322
15388
2285
18 000
10 000
7426
70
1650
1000

6 000

2500
31891
13711

3349

4766
40 095

1207

7000

5467

2983

7000
47995
32296
31683

3000

2700
10 000

9938

999

6194
11974

4985

8000

1437
17 598
60 091

3000

8009

1500

1 040
22248

1904

2500

7423
11 196

9537

2428

8481
11005

3000

2000

9917

3500

4000
31603
10 000

4500

8055

5000

5000

5017

4000
16 000
70 627

8500
56 888

8776
13376

5000
12 565
15089

8169

7632
15436

2285
18 000
10 000

7426

7000
16 612
10 000

6450

2585
33 800
13768

3660

4820
40732

1220

7057

5487

3025

7079
48 609
34536
34602

3018

2705
10 028
10 094

939

6481
12077

5165

8064

1347
17732
62430

3013

8051

1505

1040
22337

1893

2540

7463
11310

9621

2442

8506
11038

3007

2001
10076

3563

4064
32149
10 118

4547

8077

5009

5005

5016

4051
16 038
73175

8566
58992

8791
13629

5024
12 640
15794

8215

7633
15852

2299
18 065
10 031

7504

7070
16 795
10111

6729

0,14
1.89

1,25
0,10
0,14
042
0,63
0,54
0,14
0,47
0,62
0,17
0,11
0,56
0,20
023
1,80
0,57
0,25
0,45
0,28
0,28
0,28
023
0,90
4,09
048
3,30
0,49
0,76
0,28
0,71
0,88
0,46
043
0,89
0,13
1,01
0,56

0,38
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawg z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

stosunku do aktvywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacj¢
dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

N

12
13

15

20

21

22

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy, na rzecz ktérych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej
dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowanag o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do skladnikow lokat
bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4).

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

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

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

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

Niewykonane prawo poboru akeji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnieciu tego prawa.

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

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

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego dla
danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala kursu
— ich wartos¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),

c¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem,

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j),

¢) ujemne saldo ro6znic kursowych powstate w zwiagzku z wycena $rodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazafn w walutach obcych.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkoéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w dniu
wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czg¢$¢ stala i zmienna wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg$¢ zmienng wynagrodzenia
za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 10% wzrostu warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa ponad stopg odniesienia
rowng statej wartosci 0% w skali roku i nie wyzszej niz 0,5% warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa w danym Dniu Wyceny. Rezerwa
naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czgs¢ stalg
wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czgé$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjng, optate wyrownawczg oraz oplate umorzeniowg w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowig zobowiazanie
wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w catoscei -
partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczacg wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu warto$ci transakcji
danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale
wplaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnoéci okreslonej, metodg HIFO, co oznacza, Ze jako pierwsze odkupywane s3 jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywoéw Subfunduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto§¢ Aktywoéw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywoéw Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 4
is.
II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym
rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie begdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na

danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku gléwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku gléwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto§¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

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

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

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedhug wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wej$ciowych pochodzacych z aktywnego rynku;
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3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegdlnoéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna warto$¢ sktadnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.
W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$ciag godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczeénie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petlnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegodlnych rynkéw od dnia rozpoczgeia notowan do konica okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegolnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

v.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Wartos$¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 1 5, w nastepujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych papierow

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

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy

czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to wartos¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych
instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona
to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

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

Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny

nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie

okaze si¢ konieczne.

2) Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,

metoda korekty réznicy pomig¢dzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca

z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej ceny

nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia

wykupu.

4) Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

5) Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akeji — ich wartos¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczeg6lnosci metod¢ pordwnywalnych spotek gieldowych oraz metodg pordwnywalnych transakc;ji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdInosci metod¢ zdyskontowanych przeptywow pienigznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
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2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegolnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skiadnika, w
szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej ustalonej
zgodnie z pkt. 1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwigzku, z
ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomos$ciowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ wedtug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zalezno$ci od charakterystyki
papieru warto$ciowego;

6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granicag — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegolnosci w przypadku
kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywdéw pienigznych;
9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedhig ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1),
naleza:
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i nie
powigzanymi ze soba stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

4.
Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potgczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim pétroczu
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie s3
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

2. Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktérej wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu zbytych lokat 0 20
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 685 1043
z tytutu dywidendy 0 0
z tytutu odsetek 0 4
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0
Razem 685 1067
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 4 444 0
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 1245
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 10 325 28 552
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 4197 832
z tytutu wyptaty dochodow funduszu - -
z tytutu wyplaty przychodéw funduszu ° =
z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
z tytutu gwarancji lub porgczen - -
z tytutu rezerw - -
pozostate, w tym: 4067 4822
- wynagrodzenie Towarzystwa 3694 4526
- oplaty dla depozytariusza 77 30
- inne oplaty 8 6
- oplaty dla Agenta Transferowego 23 19
- zobowigzania z tytutu podatkéw 265 241
- oplaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen 0 0
Razem 23 033 35451
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NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 211128 211128 72412 72412
PLN Bank Millennium S.A. 0 0 100 000 100 000
UsD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
Razem 211 128 172 412

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$¢ w okresie Srednia warto$¢ w okresie
01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 80 516 46 342
Razem 80 516 46 342
. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.
NOTAS
Ryzyka

1. RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku warto$ci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dluzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sa szczegdlnie obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 581213 339 064
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej % 32,47 25,76

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pienig¢zne
W przypadku dhuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pieni¢znych
zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 682 824 610193
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 38,20 46,42

2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwiagzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowej.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dhuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku
wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o
porownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dhuznych, ktorych emitentem sa
inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb Panstwa
byli:AB S.A., Akbank Turk Anonim Sirketi A.S., Alior Bank S.A., ATAL S.A., Bank Millennium S.A., Bank Ochrony Srodowiska S.A., Bank Pocztowy S.A., Bank
Zachodni WBK S.A., BBI Development S.A., BEST S.A., CCC S.A., Cyfrowy Polsat S.A., Dom Development S.A., Echo Investment S.A., Erbud S.A., Eurocash S.A.,
Finans Bank A.S., Get BACK S.A., Getin Noble Bank S.A., Globe Trade Centre S.A., IDEA Bank S.A., ING Bank $laski S.A., J.W. Construction Holding S.A., Kredyt
Inkaso S.A., KRUK SA, LC Corp S.A., Lokum Deweloper S.A., Magellan S.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., Medicalghoritmics S.A., Millennium Leasing sp. z 0.0.,
MOL Group Finance S.A., PKO Bank Polski S.A., Polski Koncern Naftowy Orlen S.A., POZBUD T&R S.A., Robyg S.A., Ronson Europe N.V., Santander Consumer
Bank S.A., Staropolskie Specjaty Sp. z 0.0., Turkiye Garanti Bankasi A.S., Turkiye Halk Bankasi A.S., Turkiye Is Bankasi A.S., Turkiye Petrol Rafinerileri A.S., Turkiye
Sinai Kalkinma Bankasi A.S., UNIBEP S.A., Work Service S.A., Yapi ve Kredi Bankasi A.S., Zaktady Migsne Henryk Kania S.A. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem
dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwatej utraty
warto$ci papierow nienotowanych.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 1214 541 909 780
dodatkowych zabezpieczen) % 67,92 69,18
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 1214 541 909 780
Obligacje komercyjne i komunalne % 67,92 69,18
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3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sa aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 457 482 253 860
% 25,57 19,29

W tabelach powyzej prezentowane sg tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalnoéci w tys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
Forward short USD/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26
walutowego 1655  2016-01-27 -770
Forward short USD/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26
walutowego 44 2016-01-27 -401
Forward short USD/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26
walutowego 296 0
Forward short EUR/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26
walutowego 7 2016-01-27 -74
Forward short USD/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26
walutowego 126 0
Razem 2128 -1245

Dodatnie wyceny instrumentow pochodnych prezentowane sa w sktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny prezentowane sa w zobowiazaniach

30.06.2016 31.12.2015

Nazwa papieru warto$ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Forward short USD/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 233389 154018
Forward short USD/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 12 606 81562
Forward short USD/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 139703 0
Forward short EUR/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 10 115 16 777
Forward short USD/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 59 262 0
455075 252357

NOTA 7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ stron do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagatl kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 2291 10 141 3961 16 881
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym USD 112 389 447 341 60 747 236 979
Razem 457 482 253 860

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane rdznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Obligacje EUR 1054 0 0
Obligacje USD 8 661 6050 0

9715 6 050 0
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Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Obligacje USD 613 5173 5706
Obligacje EUR 370 -158 -158

983 5015 5548

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Obligacje EUR 0 -9 0
0 9 0
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Obligacje USD 754 -754 0
Obligacje EUR 156 -156 0
910 910 0

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

Kurs w stosunku

Waluta do zi
Dolar amerykanski USD 3,9803
Euro EUR 4,4255

NOTA 10

Dochody i ich dystrybucja

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys. PLN)

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 53 236 15
Dluzne papiery warto$ciowe 55 -65 -140
Jednostki uczestnictwa 0 172 172
Certyfikaty depozytowe 0 41 41
Kontrakty forward -12 518 -10 564 -4175
Razem -12 410 -10 180 -4 087

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

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 66 -10 -201
Dluzne papiery warto$ciowe 465 64 -82
Jednostki uczestnictwa 2303 1653 516
Kontrakty forward 3372 -1815 -1840
Razem 6 206 -108 -1 607

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

Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBY TYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna
30.06.2016 31.12.2015
Warto$¢ wfg ceny Wart‘osc na dzien Udzial w aktywach Warto$é wg ceny Wart'osc na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zl tys zl %

Akcje 297 747 258 095 50,57 322 880 303 449 48,55
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 6798 6 946 1,36 487 548 0,09
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 235509 237030 46,44 294 294 297 093 47,53
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 1313 1049 0,21 1313 1158 0,19
Tytuy’ry uczc.stmctwa cmAltowalnc pr?cz 1‘nstytucjc ‘ 0 0 0.00 0 0 0,00

wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomos$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 541 367 503 120 98,58 618 974 602 248 96,36

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktdre stanowia integralna czg¢$¢ sprawozdania
finansowego.

Gtoéwny Ksiegowy Funduszy

Piotr Pluska

Warszawa, 5 sierpnia 2016 r.
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2) Tabele uzupelniajace
Liczba Warto$é w.g ceny Wamféé' w.g WYCRNY | il w aktywach
Akeje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia na dzieit bilansowy
szt tyszt tysz %
FORTUNA | NL0009604859 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Holandia 26 090 373 376 0,07
MONETA MONEY | CZ0008040318 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 1373 530 15280 6134 3,16
ERSTE BANK | AT0000652011 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 34 899 3176 3137 0,61
IMMOFINANZ | AT0000809058 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 202 838 2533 1725 0,34
JERONIMO MARTINS | PTIMTOAE0001 Aktywny rynek - rynek regulowany Lisbon Stock Exchange Portugalia 69 645 4198 4364 0,85
4FUNMEDIA | PLAFNMDO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 75222 1467 389 0,08
ACTION | PLACTIN00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 250 877 8648 4029 0,79
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20 306 1331 1062 0.21
ALMA | PLKRCHM00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 163 747 6526 982 0,19
ALTUS TFI| PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 747 864 7942 10 545 2,07
AMBRA | PLAMBRA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 449 969 3844 3150 0,62
ARCTIC | PLARTPR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 86415 542 436 0,08
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 799 807 2210 1615 0,32
ATM | PLATMSA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 425 046 3978 4374 0,86
BBIDEVNFI | PLNFI1200018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3801816 6316 3612 0,71
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5588 1539 3045 0,60
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 51746 1811 587 0,12
LARQ | PLCAMMD00032 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 654 286 6685 3356 0,66
CCC | PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 19050 2846 3041 0,59
CIECH | PLCIECH00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 16 700 1104 837 0,16
CIGAMES | PLCTINT00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 142907 1292 3358 0,66
COLIAN | PLITRZN0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 708919 2786 2332 0,46
COMARCH | PLCOMARO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20 401 1641 2979 0,58
DOMDEYV | PLDMDVLO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 43550 2182 2221 043
ELBUDOWA | PLELTBD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 23495 2478 2208 043
EMPERIA | PLELDRD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 110553 6386 6125 1.20
ENEA | PLENEA000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 307123 3845 3041 0,59
ERBUD | PLERBUD00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 58300 372 1503 0,29
FAMUR | PLFAMURO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 391927 1733 964 0,19
GETIN | PLGSPR000014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1690 840 4732 1437 0,28
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 849 639 993 1929 0,38
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 63545 2285 2097 041
GRAAL | PLGRAAL00022 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 21781 396 506 0,10
GRAJEWO | PLZPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 55923 342 1589 031
GTC | PLGTC0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 266243 1836 1771 0.35
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2502132 5033 3628 0,71
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 334 400 8115 8059 1.58
IMPEL | PLIMPEL0001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 81586 2477 1876 037
INGBSK | PLBSK0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2500 297 309 0,06
INPOST | PLINPST00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 59 194 240 594 0,12
INSTALKRK | PLINSTK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 81275 1533 982 0,19
INTEGER | PLINTEG00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 17718 1737 633 0,12
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 216 570 3221 271 0,05
ISW | PLISW0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 31378 2080 538 0,10
KERNEL | LU0327357389 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Luksemburg 37791 1592 2003 0,39
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 331957 5251 3685 0,72
KONSSTALI| PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 9967 449 389 0,08
KOPEX | PLKOPEX00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 102 500 983 306 0,06
KREDYT INKASO | PLKRINK00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 457291 6727 8460 1,66
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38138 2500 7696 1,51
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2493821 4650 4888 0,96
LENTEX | PLLENTX00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 111167 579 1007 0,20
MBANK | PLBRE0000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4105 1239 1268 0.25
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1081596 7336 11541 2,26
MEDICALG | PLMDCLG00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 21111 4695 4991 0,98
MERCOR | PLMRCOR00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 123 796 2543 1113 0,22
MILLENNIUM | PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 605 822 3746 2835 0,55
MLP GROUP | PLMLPGR00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 112081 2690 4405 0.86
NETMEDIA | PLNTMDA00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 413 572 3084 2630 0,51
NORTHCOAST | PLNRTHC00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 101 065 1446 510 0,10
OEX | PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 366 133 3698 5492 1,08
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OPONEO.PL | PLOPNPL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 56 742 662 1786 035
ORPHEE | CH0197761098 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Szwaijcaria 1052738 6506 1853 0,36
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 43 569 1375 893 0,18
PBKM | PLPBKM000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 30 100 1415 1517 0,30
PCC INTERMODAL | PLPCCIM00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 199 983 315 356 0,07
PCM | PLPRMCM00048 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 73 455 2611 045
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 18237 2613 2499 0,49
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 396 828 12 668 9238 1,81
POLNORD | PLPOLND00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 123 406 3545 1316 026
PZU | PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 279 530 8739 7981 1,56
QUMAK | PLQMKSK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 148 732 1939 928 0,18
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 2052 145 12419 12251 2,40
RAINBOW | PLRNBWT00031 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 235303 790 5212 1,02
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 330 745 2459 794 0,16
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 270 679 4184 4090 0.80
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Kanada 179 541 2139 233 0,05
SFINKS | PLSFNKS00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 163713 634 516 0,10
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 230050 2991 242 0,05
STALEXPORT | PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 846 052 2635 2944 0,58
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 629 282 11433 4053 0,79
TARCZYNSKI | PLTRCZN00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 316981 4184 3804 075
ULMA | PLBAUMAO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 46 608 4286 2740 0,54
UNIWHEELS | DEO00A13STW4 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 29 807 130 4292 0,84
VOXEL | PLVOXEL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 142 269 2608 2461 0,48
WORK SERVICE | PLWRKSR00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 303 628 4878 2854 0.56
PODSUMOWANIE Aktywny rynck rynek - regulowany 30916 638 291241 256 242 50,21
PODSUMOWANIE Aktywny rynck - alternatywny system obrotu 1052738 6506 1853 0.36
PODSUMOWANIE 31969376 297747 258 095 50,57
o Wartosé wg ceny |Wartosé wg wyeeny| .
Prawa do akeji Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta Liczba nabycia na dzieis bilansowy | U072 W aktywach
szt tys 2l tyszl %
ALIOR PDA | PLALIOR00193 Aktywny rynck - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 132579 6798 6946 136
PODSUMOWANIE Aktywny rynck - rynek regulowany 132579 6798 6946 136
Wartosé wg
Kraj siedzib Wartosé wg ceny | wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent er]nitent:a Y [ Instrument bazowy Liczba nabycia dzien aktywach
bilansowy
wtys 2l tys 2 %
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Aktywny rynck - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wic Polska Indeks WIG20 211 0 0 0,00
0.00
[PODSUMOWANIE TAKtywny rynck - rynek regulowany [ 211 0 0 0.00
[PODSUMOWANIE |Nienotowane na rynku aktywnym | 0 0 0 0,00 |
o Wartos¢ wg ceny | Wartosé wg wyeeny| .
Certyfikaty Inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Funduszu Liczba nabycia na dzief bilansowy | L02 W aktywach
szt tyszl tys 2l %
INVESTOR PROPERTY FIZ | PLINVPR00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie INVESTOR PROPERTY FIZ 1313 1313 1049 021
[PODSUMOWANIE JAktywny rynek - rynek regulowany’ [ 1313 1313 1049 0,21
) ‘ B ‘ _ Kraj siedziby _ Warunki Wartosé Liczba Wartos¢ we | Wartos¢ we wyceny|  Udzial w
Dluine papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent ) Termin wykupu . nominalna ceny nabycia | na dzien bilansowy | aktywach
emitenta oprocentowania Y Y Y
tys 7l szt tys 7l tys 2 %
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 112 621 154 207 112 609 113256 22,18
ECH002072016 | PLECHPS00167 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Echo Investment S.A Polska 2016-07-02 4,62 % - zmienne 4621 46 207 4621 4726 092
WORKSERV04102016 | PLWRKSR00050 Nienotowane na rynku aktywnym - Work Service S.A Polska 2016-10-04 - zmienne 5000 5000 5000 5076 0.99
BZWBK19122016 | PLBZ00000150 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Zachodni WBK S.A. Polska 2016-12-19 - zmienne 30000 30000 30000 0026 5,88
MCI19122016 | PLMCIMGO0160 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A Polska 2016-12-19 - zmienne 2000 2000 2000 2004 039
WZ0117 | PL0000106936 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2017-01-25 - zmienne 10 000 10 000 9988 10 094 1,98
MILLENNIUM28032017 | PLBIG0000362 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A Polska 2017-03-28 - zmienne 41000 41000 41000 4133 8.10
ALIOR 30062017 | PLALIOR00110 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A Polska 2017-06-30 % - zmienne 20 000 20 000 20 000 20 000 3,92
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z pozn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE [ PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

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

obliczanv iest w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzief bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzief bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

12
13
14
15

20

21

22

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w
zlozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego
zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa,
w liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rOwna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do

sktadnikow lokat bedacvch przedmiotem transakcii. o ktorvech mowa w czesci C ninieiszei noty. pkt IV. ust. 1-2 14)
Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.
Nalezna dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy warto$ci tego prawa.

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

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.
Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;),

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)

¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng srodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.

Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na czg$¢ statg i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg¢s$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 2.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg¢$¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 10% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
ponad stopg odniesienia rowna stalej wartosci 10% w skali roku i nie wyzszej niz 1% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa w
danym dniu. Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu
rezerwy na czgs$¢ statg wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera optatg dystrybucyjna, optate wyrOwnawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Optaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
calo$ci - partycypacje¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do
udziatu warto$ci transakcji danego Subfunduszu w wartoéci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dziefi ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, Zze na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisdw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowiazania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywoéw Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu na Jednostkg Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Warto$ci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto§¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Warto$ci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust.
1-2,41i5.
1I. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Warto$¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakeji na

danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny

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

godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie
23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku gléwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku gtéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczona w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim
Dniu Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

W przypadku wystapienia szczegolnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatéw zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowar,
itp.) mogacych mie¢ wptyw na wyceng skladnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajacg z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje
si¢ w celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, Ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;
3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej

na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym;
4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpng warto$¢ sktadnika lokat, skorygowang o warto$¢ adekwatng

do biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i
wiary.

W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtdéwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do korfica okresu pordwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto$ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegdlnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dluznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych

papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu — wedhug skorygowanej ceny nabycia,

oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie

okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgl¢dniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczegodlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym Ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze
by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

1V. Szczegoblne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2) Zobowiazania z tytutu zbycia papierow warto§ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
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wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia tego skfadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia
ostatniego ich notowania do dnia wykupu.
4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
5) Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierdéw warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
wartosci godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg pordéwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegdlnosci wartosé
godziwg akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub
prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczego6lnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto§ciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomos$ciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zalezno$ci od
charakterystyki papieru warto§ciowego;

6) w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na ich warto§¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartoéci aktywdéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt

1), naleza:

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wej$ciowych do wyceny,

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

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakeji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

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

5) wielkos$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly.
Kazda ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym
oraz rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone
w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

3. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.
D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

NaleznoSci (w tys. z1) 30.06.2016 31.12.2015
z tytulu zbytych lokat 15 3515
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 26 120
z tytutu dywidendy 1007 40
z tytutu odsetek 0 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0

Razem 1048 3675

Strona | 14



Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

NOTA3
Zobowiazania (w tys. z1) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 372 255
z tytulu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 1417 1237
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1310 388
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodow funduszu 0 0
z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytulu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 0 0
pozostate, w tym: 1294 1576
- wynagrodzenie Towarzystwa 1201 1474
- oplaty dla depozytariusza 34 19
- inne oplaty 8 6
- oplaty dla Agenta Transferowego 8 10
- zobowigzania z tytutu podatkow 43 67
- oplaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjnych i ogloszen 0 0
Razem 4393 3456
NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)
‘Wartos¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 3019 3019 17126 17126
PLN Srodki u kontrahentéw - subskrypcja 750 750 0 0
PLN Dom Maklerski mBanku 2473 2473 1951 1951
Razem 6242 19 077
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)
Srednia warto$¢ w okresie 01.01.2016 Srednia warto$¢ w okresie
-30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 23 583 34979
Razem 23 583 34979

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa
Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna.
Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym
wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery
warto$ciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sa szczeg0lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop

procentowych.
30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 9834 32233
Aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j % 1,94 5,16

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieni¢zne
W przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej,
ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow
pieni¢znych zwigzanych z wysoko$cia wyptacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 227 196 264 860
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pieni¢znych wynikajacym ze stopy procentowej *) % 44,51 42,37
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2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazan wynikajacych z
kontraktow finansowych przez emitentéw papierow dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej
to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci
kredytowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigto$ci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami
instrumentow dtuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow
dtuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania
emitentami innymi niz Skarb Pafistwa byli: Alior Bank S.A., Bank Millennium S.A., Bank Zachodni WBK S.A., Dom Development S.A., Echo Investment S.A.,
Eurocash S.A., Kredyt Inkaso S.A., KRUK SA, LC Corp S.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., Robyg S.A., Santander Consumer Bank S.A., Work Service S.A.
Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéw jest dla Subfunduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzief podpisania sprawozdania nie
ma przestanek do stwierdzenia trwatej utraty warto$ci papierow nienotowanych.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony
nie wypehity swoich obowiagzkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej dodatkowych tys. PLN 201 960 233019
zabezpieczen) % 39,57 37,28
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 201 960 233019
Obligacje komercyjne i komunalne % 39,57 37,28

W instrumentach obarczonych ryzykiem kredytowym nie ujgto certyfikatow inwestycyjnych Inwestor Property FIZ.

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 25736 7770
% 5,03 1,24

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

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Zabezp. czgsci
akcyj nej portfe]a Krotka 2016-09-16 0 o
Razem 0 0
30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Warto$é nominalna 7372 0
7372 0

NOTA 7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ stron do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0

Razem 0 0
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NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

Wartosé na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 2 085 9226 1384 5897
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 100917 16 510 11877 1873
Srodki na rachunku bankowym TRY 0 0 0 0
Razem 25736 7770

Pozostate pozycje bilansu s w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe -

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje EUR 27 7 7
Akcje TRY 0 42 42
Kwity depozytowe USDh 0 0 0
Akcje CZK 47 0 0
Razem 74 49 49
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kkategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje EUR 322 -337 -394
Razem 322 -337 -394

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje EUR 0 -219 -150
Akcje NOK 0 0 0
Akcje CZK -48 0 0
Akcje TRY 0 0 0
Kwity depozytowe USD 0 0 0
Razem -48 -219 -150
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje EUR 0 55 -15
Akcje TRY 0 0 0
Akcje CZK 12 -12 0
Akcje USD 0 0 0
Akcje CAD 0 0 0
Kwity depozytowe EUR 0 0 0
Kwity depozytowe USD 0 0 0
Razem 12 43 -15

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

Kurs w stosunku
Waluta do 71
Euro EUR 4,4255
Korona czeska CZK 0,1636
Lira turecka TRY 1,3791
Korona norweska NOK 0,4749
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 10 405 30030 14 652
Kwity depozytowe 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 962 -407 -809
Kontrakty terminowe 1530 1532 -469
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0
Razem 12 897 31155 13 374
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 1.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cvwilny Reiestowy. w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sg nast¢pujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Agresywny

Subfundusz QUERCUS Agresywny zostat utworzony w dniu 13 marca 2008 roku. Otwarcie ksiag nastapito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek zostat
dokonany 28 marca 2008 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne. Cz¢$¢ aktywow Subfundusz bedzie inwestowat instrumenty dtuzne,
przede wszystkim w krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

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

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wartosci aktywow;

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dluzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-4) Czgsci I Statutu, z wytaczeniem
dtuznych papieréw warto§ciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 25% wartosci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz
z kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.
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2) Tabele uzupelniajace

Liczba WartoSé we wy‘cve:;‘;s: :lvzgiel'l Udzial w

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia . aktywach

bilansowy
szt tys zt tys zt %

MONETA MONEY | CZ0008040318 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 1570 500 17 471 18 449 3,53
DAIMLER | DE0007100000 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange Niemcy 5265 1504 1247 0,24
ERSTE BANK | AT0000652011 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 46 920 3679 4217 0,81
IMMOFINANZ | AT0000809058 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 17 534 221 149 0,03
JERONIMO MARTINS | PTIMTOAE0001 Aktywny rynek - rynek regulowany Lisbon Stock Exchange Portugalia 169 005 11476 10 591 2,03
PALFINGER | AT0000758305 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 19377 2225 2221 0,42
RAIFFEISEN | AT0000606306 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 27 609 3073 1378 0,26
UNIQA | AT0000821103 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 85 066 2788 2023 0,39
ZALANDO | DEOO0ZALI1111 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange Niemcy 20 000 2431 2099 0,40
ABPL | PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 102 875 2201 2695 0,51
ACTION | PLACTIN00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 420992 15758 6761 1,29
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 859233 8871 10 783 2,06
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 89710 7318 4690 0,90
ALTUS TFI | PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1369 326 13114 19307 3,70
AMICA | PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 78 568 1042 14 256 2,73
ARCTIC | PLARTPR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 305453 1694 1539 0,29
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 1750 009 5654 3535 0,68
ASTARTA | NL0000686509 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 22879 1353 1075 0,21
BBIDEVNFT | PLNFT1200018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6631537 11 647 6300 1,21
BOGDANKA | PLLWBGD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 48 196 2540 1742 0,33
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 158 933 5350 1804 0,34
BSC DRUKARNIA | PLBSCDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 23721 594 946 0,18
BUDIMEX | PLBUDMX00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 43454 4129 7465 1,43
BUMECH | PLBMECH00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 94 402 864 86 0,02
BZWBK | PLBZ00000044 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 9771 2066 2567 0,49
CCC | PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 21263 3563 3395 0,65
CDRED | PLOPTTC00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 314 600 1663 8620 1,65
CIECH | PLCIECH00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20306 1455 1017 0,19
CIGAMES | PLCTINT00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 97 058 1329 2281 0,44
COLIAN | PLJTRZNO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 257 417 462 847 0,16
COMARCH | PLCOMARO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12491 967 1824 0,35
CORMAY | PLCMRAY00029 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 567 994 852 1295 0,25
DOMDEYV | PLDMDVLO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 103 066 5172 5256 1,01
DUDA | PLDUDA000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 104 396 1158 632 0,12
ELBUDOWA | PLELTBD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92514 10 583 8695 1,66
EMPERIA | PLELDRDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 32152 1776 1781 0,34
ENEA | PLENEA000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 370 312 4794 3666 0,70
ENERGA | PLENERG00022 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 93 847 1208 892 0,17
ERBUD | PLERBUD00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 431508 7011 11129 2,13
FAMUR | PLFAMUR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1528 498 7127 3760 0,72
FARMACOL | PLFRMCL00066 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 71370 2504 3022 0,58
GETIN | PLGSPR000014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4335977 11477 3686 0,71
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1 568 746 2925 675 0,13
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1238823 1905 2812 0,54
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 151407 5485 4996 0,96
GTC | PLGTC0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1169017 6377 7774 1,49
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2886 793 5538 4186 0,80
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 465 000 11170 11206 2,15
IMPEL | PLIMPELO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 181397 5079 4172 0,80
IMPEXMET | PLIMPXM00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 859 360 2872 2105 0,40
INSTALKRK | PLINSTK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 90 398 1467 1092 0,21
INTEGER | PLINTEG00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 13250 2235 473 0,09
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 244 645 3670 306 0,06
INTERSPORT | PLINTSP00038 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 216 658 968 379 0,07
IPOPEMA | PLIPOPM00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1734292 12 492 3607 0,69
JSW | PLISW0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 60 690 3508 1041 0,20
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KERNEL | LU0327357389 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Luksemburg 135732 5904 7194 1,38
KGHM | PLKGHMO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 157 115 16 567 10370 1,98
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12 686 153 141 0,03
KONSSTALI | PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 71947 1491 2806 0,54
KRAKCHEMIA | PLKRKCH00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 16 881 115 63 0,01
KRUK | PLKRK0000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 49 866 3218 10 063 1,93
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3633949 6760 7123 1,36
LENTEX | PLLENTX00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15 695 78 142 0,03
LOTOS | PLLOTOS00025 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 167 207 5078 5095 0,97
MBANK | PLBRE0000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 11507 4011 3555 0,68
MCI CAPITAL | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1927 645 11399 20 568 3,94
MERCOR | PLMRCOR00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 346 083 3696 3111 0,59
MILKILAND | NL0009508712 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 72183 1714 118 0,02
MILLENNIUM | PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1854 544 9056 8679 1,66
MLP GROUP | PLMLPGR00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 116 511 2796 4579 0,88
MWTRADE | PLMWTRDO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 69 974 729 979 0,19
NEWAG | PLNEWAGO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 47433 1022 573 0,11
OEX | PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 271 240 2877 4069 0,78
OPEN FINANCE | PLOPNFN00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 437 852 4105 1279 0,24
ORPHEE | CH0197761098 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Szwajcaria 966 665 5974 1701 0,32
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 416 966 5266 2627 0,50
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 152 529 3976 3127 0,60
PCM | PLPRMCMO00048 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38514 1370 1194 0.23
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 86 943 13021 11916 2,28
PGE | PLPGER000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 622 905 11261 7363 1,41
PKNORLEN | PLPKN0000018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 62 144 2072 4291 0,82
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 931 756 28 850 21691 4,15
POLIMEXMS | PLMSTSD00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 63 200 2009 264 0,05
POLNORD | PLPOLND00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 170 109 3585 1813 0,35
PZU | PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 744 310 24 565 21250 4,07
QUMAK | PLQMKSK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 93301 1305 582 0,11
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2362 468 14 361 14 104 2,70
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 529 491 3845 1271 0,24
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 809 931 5220 7216 1,38
RONSON | NL0006106007 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 833 492 834 1267 0,24
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 282 046 4 446 4262 0,82
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Kanada 683 879 8775 889 0,17
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 120 111 3959 3526 0,68
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 673 984 7918 708 0,14
STALEXPORT | PLSTLEX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2760 006 8139 9 605 1,84
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 391773 5370 4537 0,87
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 363 994 7001 2344 0,45
SYNTHOS | PLDWORY00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 912 817 3939 3286 0,63
TAURON | PLTAURNO0OT1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 430 000 1465 1221 0,23
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 505 841 3342 5893 1,13
ULMA | PLBAUMAO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 54734 4170 3218 0,62
UNIWHEELS | DEO00A13STW4 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 112473 12 497 16 196 3,10
VISTAL | PLVTLGDO00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 192016 2304 1724 0,33
ZEPAK | PLZEPAKO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2852 75 32 0,01
AKBANK | TRAAKBNK9IN6 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul Turcja 195 000 2147 2213 0,42
GARANTI | TRAGARANOINI Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul Turcja 92 500 930 967 0,19
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 58413 715 536 641 485 651 92,98
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 966 665 5974 1701 0,32
PODSUMOWANIE 59 380 380 542 615 487352 93.30
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

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

stosunku do aktvwow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace roéznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacje
dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
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Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jedne;j
umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla
danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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

Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do sktadnikow lokat
bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4-5).

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papiero6w wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow warto§ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j)

¢) ujemne saldo r6znic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienigznych, naleznos$ci oraz zobowiagzan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow pienig¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w dniu
wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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23 W Kdzaym daniu wyceny tworzy 8i1g TeZ€rweg nd CZgsc Stdig 1 ZImienng wyndagroazenld 10wdrzZysiwad. KezZerwa nad CZgsC stdfd wynagroazenid zZd ZarzZgazdnic ooliczand
jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.3% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg$¢ zmienng wynagrodzenia za
zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa ponad stopg odniesienia
réwna zmianie wartosci indeksu WIG i nie wyzszej niz 0,5% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa. Rezerwa naliczana jest od wartosci
aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ statg wynagrodzenia i przed uwzglednieniem
rezerwy na czg§¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplate¢ dystrybucyjna, optate wyrdwnawcza oraz optatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia zobowigzanie

wobec Towarzystwa — nie s ujmowane w przychodach i kosztach.
25 Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. JeZeli koszty obcigZaja Fundusz w catosci -

partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na Dzien
Wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia sktadnikéw
lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu wartosci transakcji danego
Subfunduszu w wartosci transakcji ogdtem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okre$lenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale
wplaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikoéw Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
L. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia wartosci
zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2, 4 i
5.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nast¢pujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego,
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym
rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikoéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00
czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem wyceny
jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku glownym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dhuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jezeli Dzie Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedhug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku wystapienia szczegolnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatéw zwiazanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowar, itp.)
mogacych mie¢ wptyw na wyceng sktadnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostepnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostgpnych w serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne — to do wyceny stosuje si¢
warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kolejnosci),

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;
3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nierézniacego sig¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna wartos¢ skladnika lokat, skorygowana o wartos¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.

W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtdwnym, ustalanym
zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:
a) poprzez porownanie obrotow z poszczegolnych rynkdéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrdt papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczeg6lnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi oraz innych papierow

warto§ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym

skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) dtuzne papiery warto§ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ caltego instrumentu finansowego bedzie
wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt V,
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto§ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym Ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

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

. Szczegblne metody wyceny sktadnikow lokat

1) Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2) Zobowiazania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda
korekty roznicy pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto§ciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

5) Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.
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V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode porownywalnych transakeji,

¢) metody dochodowe, a w szczegodlnosci metode zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej warto$ci aktywow netto;

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegolnosci warto$¢ godziwa akeji,
na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom lub prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnoscei o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej ustalonej
zgodnie z pkt. 1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zalezno$ci od charakterystyki
papieru warto$ciowego;

6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto§¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartos¢ aktywow netto na jednostke¢ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na ich warto$§¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedlug modelu zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzieh Wyceny
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),
naleza:

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

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

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakeji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i nie
powigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny begda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym poétroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim potroczu
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

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

Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu zbytych lokat 1418 3 966
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 113 0
z tytutu dywidendy 1967 296
z tytutu odsetek 0 1
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0

Razem 3498 4263
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NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 0 82
z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 354 1361
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 3040 1147
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodow funduszu 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 0 0
pozostate, w tym: 3279 4691
- wynagrodzenie Towarzystwa 3182 4634
- oplaty dla depozytariusza 38 20
- inne oplaty 8 6
- oplaty dla Agenta Transferowego 8 10
- zobowigzania z tytutu podatkow 43 21
- oplaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjnych i ogloszen 0 0
Razem 6673 7281
NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)
Wartos¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 19777 19 777 23 840 23 840
PLN Bank Millennium S.A. 0 0 15 000 15 000
PLN Srodki u kontrahentow - subskrypcja 1850 1850 0 0
Razem 21 627 38 840

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$é w okresie 01.01.2016 - Srednia warto$¢ w okresie 01.01.2015 -

30.06.2016 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 41451 45376
Razem 41 451 45 376

[II. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem rynkowych
stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dhuznych rosna. Ryzyko stopy procentowej
zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowe;.
Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery warto$ciowe zerokuponowe oraz o statym
oprocentowaniu sg szczegélnie obciagzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
Aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywow pieni¢znych zwigzanych z
wysokos$cia wyptacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 0 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00 0,00
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2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowej. Ryzyko
niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypehieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow finansowych
przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku wartosci
aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdow) emitentoéw lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci
aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o poréwnywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty niz
Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia
trwalej utraty warto$ci papieréw nienotowanych.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypelnity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia warto$ci godziwej tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegdlnych kategoriach lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00 0,00

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 45610 26 344
% 8,73 4,37

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowigzku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu stosuje
metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalno$ci w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0

NOTA 7
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Wartos¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt

Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 5406 23925 4890 20 839
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 14 56 20 79
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 112 769 18 449 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym HUF 0 0 2709 3684
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 2 306 3180 1307 1742
Razem 45 610 26 344

Pozostate pozycje bilansu sa3 w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Akcje EUR 227 81 0
Kwity depozytowe USD 0 0 0
Akcje TRY 0 99 99
Razem 227 180 99
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Akcje CZK 0 -33 -33
Akcje EUR 930 -1 068 -1144
Kwity depozytowe EUR 0 0 0
Akcje USD 0 0 0
Kwity depozytowe USD 17 59 38
Akcje NOK 0 0 0
Akcje HUF 0 0 0
Akcje TRY 44 0 0
Razem 991 -1 042 -1139

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Akcje TRY 0 0 0
Akcje EUR 0 -334 -397
Kwity depozytowe USD 0 0 0
Akcje CZK -84 -33 -33
Razem -84 -367 -430
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Akcje EUR 41 -41 -216
Akcje HUF 269 -41 -122
Akcje TRY 67 -201 -104
Razem 377 -283 -442

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

Kurs w stosunku

Waluta do 71
Euro EUR 4,4255
Dolar amerykanski USD 3,9803
Korona czeska CZK 0,1636
Lira turecka TRY 1,3791
Forint wegierski HUF 1,3996

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

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 10 866 26 964 18 638
Kwity depozytowe 0 0 0
Razem 10 866 26 964 18 638

Strona | 17









QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE POEROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS TURCJA
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

za okres od 01-01-2016 roku do 30-06-2016 roku












Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Turcja za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalnos¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnoci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Turcja

Subfundusz QUERCUS Turcja zostat utworzony w dniu 13 marca 2008 roku. Otwarcie ksiag nastapito 13 marca 2008 roku. Przydziat jednostek zostat
dokonany 28 marca 2008 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne notowane na gietdzie w Stambule. Czg$¢ aktywow, ktora nie bedzie
ulokowana w akcjach, Subfundusz bgdzie inwestowatl w instrumenty dhuzne, przede wszystkim w krotkoterminowe papiery warto§ciowe emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Turcjg, Turecki Bank
Centralny lub sp6tki, ktorych akcje sa notowane na gietdzie w Stambule. Subfundusz jest funduszem regionalnym i koncentruje lokaty w okre§lonym obszarze
geograficznym. Lokaty, o ktorych mowa powyzej beda stanowity tacznie co najmniej 50% wartosci aktywow Subfunduszu.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w ujeciu relatywnym do benchmarku BIST
100.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow;
b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% wartosci aktywow.

2. Instrumenty dhuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% warto$ci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5 Czgsci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papieréw wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
¢) listy zastawne - od 0% do 25% wartosci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartos$ci aktywow.

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z

kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku
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2) Tabele uzupekiajace
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artos$¢ w.
Liczba Kraj siedziby Wartoélf “e W)Yeny(:: dzgieﬁ Iil((:ﬂal “;1
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta ceny nabycia bilansowy aktywac
szt tys zt tys zt %

ALTA | PLTRNSU00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 155338 Polska 1108 503 0,83
AKBANK | TRAAKBNK9IN6 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 494 000 Turcja 5037 5607 9,27
AKSA ENERJI | TREAKSNO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 167 000 Turcja 687 557 0,92
AKSIGORTA | TRAAKGRT9105 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 151 000 Turcja 622 398 0,66
ALBARAKA TURK | TREALBK00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 320 000 Turcja 723 587 0,97
ANADOLU | TRAANSGR9101 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 223 000 Turcja 441 529 0,87
ANADOLU HAYAT | TRAANHYT9103 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 75 401 Turcja 0 525 0,87
CCOLA | TRECOLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 15 000 Turcja 782 727 1,20
CIMSA | TRACIMSA91F9 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 56 000 Turcja 1002 1170 1,94
DESPEC | TREDSPC00017 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 195 000 Turcja 1224 1121 1,85
EMLAK | TREEGYO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 78 000 Turcja 272 308 0,51
ENKA INSAAT | TREENKA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 1 Turcja 0 0 0,00
FORD OTOSAN | TRAOTOSN91H6 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 10 000 Turcja 333 422 0,70
GARANTI | TRAGARAN9INI Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 521 000 Turcja 4920 5446 9,01
HALK GMYO | TREHLGY 00016 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 852370 Turcja 1223 1 046 1,73
HALKBANK | TRETHAL00019 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 126 000 Turcja 1 849 1484 2,45
INDEKS BILGISAYAR | TREINDX00019 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 144 000 Turcja 1152 1589 2,63
IS INVESTMENT | TREISMDO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 228 000 Turcja 82 308 0,51
IS REIT | TRAISGY091Q3 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 315000 Turcja 486 730 1,21
ISCTR | TRAISCTR91N2 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 432 000 Turcja 2733 2717 4,49
KORDSA | TRAKORDS91B2 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 70 000 Turcja 483 584 0,97
LOGO | TRALOGOW91U2 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 54 537 Turcja 1196 3722 6,16
MIGROS | TREMGTI00012 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 106 000 Turcja 2559 2419 4,00
NET HOLDING | TRANTHOL91Q6 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 1110 000 Turcja 6173 4516 7,47
OZAK GMYO | TREOZAK00014 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 419 745 Turcja 1068 1470 2,43
PETKIM | TRAPETKM91EQ Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 143 000 Turcja 98 757 1,25
POLISAN | TREPOHO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 113 000 Turcja 489 597 0,99
SABANCI HOLDING | TRASAHOL91Q5 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 276 000 Turcja 3242 3586 5,93
SEKERBANK | TRASKBNK91N8 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 258 001 Turcja 718 466 0,77
SISE CAM | TRASISEW91Q3 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 67 001 Turcja 0 328 0,54
SODA | TRASODAS91E5 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 235 000 Turcja 1 404 1475 2,44
TOFAS | TRATOASO91H3 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 28 000 Turcja 187 913 1,51
TORUNLAR GMYO | TRETRGY 00018 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 197 000 Turcja 917 1372 2,27
TRAKYA | TRATRKCMO91F7 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 239 000 Turcja 474 751 1,24
TSKB | TRATSKBW91NO Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 655998 Turcja 386 1203 1,99
TUBORG | TRATBORG91A4 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 57 000 Turcja 232 423 0,70
TUKAS | TRATUKAS91A3 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 650 000 Turcja 1601 1219 2,02
TUPRAS | TRATUPRS91ES Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 3500 Turcja 195 308 0,51
TURK HAVA | TRATHYAO91M5 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 215000 Turcja 1 140 1 696 2,81
VAKIFLAR BANKASI | TREVKFB00019 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 370 000 Turcja 2030 2301 3,81
YAPI KREDI B | TRAYKBNKO91N6 Aktywny rynek - rynek regulowany Borsa Instanbul 406 000 Turcja 1 986 2228 3,68
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynck - rynek regulowany | 51254 58 108 96,11
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. nr 249 poz.1859) zwane dalej
Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

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

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

12
13
14
15

20

21

22

23

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.
Skfadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subtunduszy uymuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subtunduszu wskazanego w

ztozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego
zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w
liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakltadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakeji, o ktorych mowa w czesci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-214)

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.
Nalezna dywidend¢ z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy warto$ci tego prawa.

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

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

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

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig

lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.
Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub

sprzedazy papierow warto§ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j),

¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)

¢) uyjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywéw Subfunduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny

od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czgs¢ stata i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cze$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie

obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.3% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg$¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
ponad stopg odniesienia rowng zmianie wartosci indeksu ISE 100 i nie wyZzszej niz 0,5% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa.
Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czgs$é
stala wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg$¢ zmienna wynagrodzenia.
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24  Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplate wyrOwnawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
calo$ci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia sktadnikoéw lokat dotyczaca wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do
udziatu warto$ci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26 Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzief ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, Ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia
si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
L. Wycena aktywdéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartoéci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu stanowi
suma Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Warto$ci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-
2,415.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

2. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dziei Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny
na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie b¢dzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
4) jezeli na rynku gtéwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku glownym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczona w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okre$lona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim
Dniu Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust.

1 wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

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

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana wedtug wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna wartos¢ sktadnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatna do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i
wiary.

W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtownego nastgpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegodlnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegdlnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Wartos$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papierow

warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sig¢

konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentoéw pochodnych, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powiagzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
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IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2) Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a cenag sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3) W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

5) Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

w

W przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
wartosci godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg pordéwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwa
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$§¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosei o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru warto§ciowego;

6) w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzib¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przepltywow pienig¢znych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego Sredniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt
1), naleza:

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie
s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytulu zbytych lokat 909
z tytutu instrumentéw pochodnych 0
z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 225
z tytutu dywidendy
z tytulu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci

—_

pozostate

Qoo oo —~ o O

1
0
0
z tytutu udzielonych pozyczek 0
0
5

Razem 113

p—

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytulu nabytych aktywow
z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 1
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 9
z tytutu wyptaty dochodéw funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dhugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- optaty dla depozytariusza
- inne optaty
- optaty dla Agenta Transferowego
- zobowigzania z tytutu podatkow
- oplaty z tytutu publikacji materiatow informacyjnych i ogloszen

—_
OO OO OO0V OOO
SO0 OoOOoONN—~ O OO

A »
~ =
o0 W
— N
O =
N=EEN )

12

—_
SN = ® O

Razem 726 230

NOTA 4
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie  w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 1152 1152 1012 1012
TRY Deutsche Bank Polska S.A. 49 67 0 0
Razem 1219 1012

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH

Srednia warto$¢ w okresie Srednia warto$¢ w okresie
01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 1396 2124
Razem 1396 2124

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA S

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze
wzrostem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow
dhuznych rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Dtuzne papiery warto§ciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu s3 szczegolnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej
wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN o -
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej % - -
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b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych

zwigzanych z wysoko$cia wyptacanego kuponu.

30.06.2016

31.12.2015

Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pieni¢znych wynikajacym ze stopy tys. PLN -
procentowej % -

2.RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazan wynikajacych z kontraktéw
finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to
ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy miedzy cenami instrumentow
dtuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych,
ktorych emitentem sa inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy

przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku
gdyby strony nie wypehity swoich obowiazkoéw (bez uwzglgdnienia wartosci tys. PLN - -
godziwej dodatkowych zabezpieczen) % - -
30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN - -
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat % - -

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu

spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 57 605 70 764
% 95,28 98,04

W tabelach powyzej prezentowane sg tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji

Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Subfundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

NOTA 7
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu ~ w tys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)

Warto$¢ na 30.06.2016

Warto$¢ na 31.12.2015

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 41770 57 605 53 086 70764
$rodki na rachunku bankowym TRY 49 67 0 0
Razem 57 672 70 764

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Katesorie lokat Waluta 30.06.2016 31122015 30.06.2015
Akcje TRY 55 364 542
Razem 55 364 542
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 -  01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje TRY 621 -3279 -3344
Razem 621 -3279 -3344
3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)
Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje TRY -1 996 -4 584 -2 169
Razem -1 996 -4 584 -2169
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 -  01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje TRY 3394 -3937 -2 944
Razem 3394 -3937 -2944

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

Kurs w
Waluta stosunku do zi
Euro EUR 4,4255
Lira turecka TRY 1,3791
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 597 -1 475 491
Kwity depozytowe 0 0 0
597 -1 475 491

Razem

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

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 6334 -17 835 -14 347
Kwity depozytowe 0 0 0
6334 -17 835 -14 347

Razem

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw.
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 1.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cvwilny Reiestowy. w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sg nast¢pujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Rosja

Subfundusz QUERCUS Rosja zostat utworzony w dniu 27 maja 2010 roku. Otwarcie ksiag nastapito 27 maja 2010 roku. Przydziat jednostek zostat dokonany
28 maja 2010 roku.

Cel inwestycyijny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne emitowane przez spotki koncentrujace swoja dziatalno$¢ w Federacji
Rosyjskiej badZ instrumenty wystawione w zwiazku z akcjami takich spotek ADR-y, GDR-y. Pozostata cz¢§¢ aktywow Subfundusz bedzie inwestowat w inne
instrumenty akcyjne, tytuty uczestnictwa, instrumenty typu ETF i instrumenty dluzne.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslit, ze benchmarkiem Subfunduszu jest indeks RTS.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

2. Instrumenty dhuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow.

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

Szczegbdtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz
z kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2016 roku do 30.06.2016 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2016 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku oraz od 01.01.2015 roku do 30.06.2015 roku.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 .

. Warto$é wg ceny Wartos¢ wg. , Udzial w
Liczba N wyceny na dzien

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach

szt tys zk tys zt %
POLYMETAL | JEOOB6T5S470 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Jersey 3500 119 197 1,04
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 25388 87 51 0,27
ELBUDOWA | PLELTBD00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2110 190 198 1,04
KERNEL | LU0327357389 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Luksemburg 13 500 447 715 3,76
PEKAES | PLPEKAS00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 27632 290 385 2,03
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 18 500 316 280 1,47
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Kanada 813 580 2191 1058 5,56
YANDEX | NL0009805522 Aktywny rynek - rynek regulowany NASDAQ Holandia 10 000 697 870 4,58
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowan: 914210 4337 3754 19,75
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 914210 4337 3754 19,75
Liczba Wartosé wg ceny wacVeanl‘;c;s: :;gieﬁ Udzial w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach

szt tys zt tys zt %
ETALON - GDR | US29760G1031 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Guernsey 16 000 346 156 0,82
GAZPROM NEFT - ADR | US36829G1076 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 17 349 772 877 4,62
GLOBAL PORTS GDR |US37951Q2021 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Cypr 20 000 278 223 1,17
GLOBALTRANS - GDR | US37949E2046 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Cypr 9400 277 147 0,77
LENTA | US52634T2006 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Brytyjskie Wyspy Dziewicze 13 000 297 373 1,96
LSR GROUP - GDR | US50218G2066 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 77 000 930 860 4,53
MAGNIT GDR | US55953Q2021 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 2000 210 264 1,39
MAGNITOGORSK GDR | US5591892048 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 21000 268 404 2,13
MAIL.RU | US5603172082 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Brytyjskie Wyspy Dziewicze 8000 640 580 3,05
MBT - GDR | US6074091090 Aktywny rynek - rynek regulowany New York Stock Exchange Rosja 13 000 344 428 2,25
MEGAFON GDR | US58517T2096 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 7000 447 290 1,53
MMC NORILSK NICKEL PJSC ADR | US55315J| Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 6500 377 344 1,81
NLMK Steel GDR | US67011E2046 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 7000 219 363 1,91
NOVATEK GDR | US6698881090 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 4250 1316 1725 9,08
PHOSAGRO - GDR | US71922G2093 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 6000 206 352 1,85
PJSC LUKOIL ADR | US69343P1057 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 10 300 1621 1712 9,01
QIWI | US74735M 1080 Aktywny rynek - rynek regulowany New York Stock Exchange Cypr 10 500 522 547 2,88
ROSNEFT - GDR | US67812M2070 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 38000 540 774 4,07
SBERBANK - ADR | US80585Y3080 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 49 500 819 1716 9,03
SEVERSTAL - GDR | US8181503025 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 3400 99 148 0,78
SURGUTNEFTEGAZ ADR | US8688612048 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 21000 447 426 2,24
TATNEFT ADR | US8766292051 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 2 800 286 342 1,80
TCS | US87238U2033 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Cypr 23 000 536 467 2,46
X5 RTL SP GDR | US98387E2054 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Holandia 10 500 514 831 4,37
|PODSUMOWANIE | Aktywny rynek - rynek regulowan 396 499 12311 | 14349 | 75,51
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z pézn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

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

iest w stosunku do aktvwow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

12
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Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w
zlozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast skfadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego
zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w
liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bgdacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czg¢sci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 1 4)

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.
Nalezng dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy warto$ci tego prawa.

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

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakceji (forward walutowy) wedlug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j)

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)

¢) ujemne saldo r6znic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych, naleznos$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platno$ci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czgs¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czgs¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na cz¢$¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke¢ uczestnictwa
ponad stop¢ odniesienia réwng zmianie wartosci indeksu RTS i nie wyzszej niz 1,0% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa.
Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglgdnieniu rezerwy na czgs$é
stala wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg¢$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplat¢ wyrownawcza oraz oplatg umorzeniowg w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catoéci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w

catosci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu
warto$ci transakcji danego Subfunduszu w warto$ci transakcji ogotem.

26 Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego lub wyplaconego jest dzieh ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia
si¢ zmian w kapitale wplaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zapfaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dziefi, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywoéw Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu stanowi
suma Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-
2,41i5.
II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,

11) instrumenty rynku pienig¢znego,

12) inne papiery warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dhugu.

Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny
na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku glownym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto§¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim
Dniu Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

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

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

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

2) przyjmuje si¢ warto§¢ oszacowana wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wej$ciowych pochodzacych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okre$la si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
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aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdInosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;
4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnig dostgpna warto$¢ sktadnika lokat, skorygowang o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i
wiary.

W przypadku sktadnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigeej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
gtdwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie pordwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegolnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegélnych rynkach
z dnia pierwszego notowania.

III. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

L.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listdw zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieréw

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

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢

konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiagzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sum¢ wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegodlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym zZe jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

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

. Szczegdblne metody wyceny sktadnikow lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2) Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokoséci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlno$ci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

5) Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
warto$ci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczeg6Inosci metodg porownywalnych spotek gieldowych oraz metodg porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantdw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos$¢ godziwa
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego skladnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku,
z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomos$ciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zalezno$ci od
charakterystyki papieru warto$ciowego;

6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdow inwestycyjnych i tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;
9) w przypadku walut nie b¢dacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt
1), naleza:
1) dostgpnos$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uplynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byl wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i
nie powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodzg z aktywnego rynku.
Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena skfadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu zbytych lokat 393 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 20 229
z tytutu dywidendy 97 86
z tytulu odsetek 0 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0

Razem 510 315
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NOTA3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 4
z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentow pochodnych
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 33
z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu
z tytutu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytutu rezerw
pozostate, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
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- optaty dla depozytariusza

oo

- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego

o

- zobowigzania z tytutu podatkow
- oplaty z tytutu publikacji materiatdw informacyjnych i ogloszen

Razem 468 34
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NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Wartos¢ na 30.06.2016 Wartos¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie ~ w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 364 364 355 355
USD Deutsche Bank Polska S.A. 1 3 19 74
Razem 367 429

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM $RODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$é w okresie 01.01.2016 Srednia wartos$é w okresie

-30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan §rodkow pienieznych 486 664
Razem 486 664

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA S
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto§¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sa szczegdlnie obciazone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015

Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne
W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pieni¢znych
zwigzanych z wysoko$cig wyptacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 0 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00 0,00
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2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to
ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentéw
dtuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow diuznych,
ktorych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Pafstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy
przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

30.06.2016 31.12.2015

Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby

strony nie wypelnily swoich obowiazkow (bez uwzglednienia warto$ci godziwej tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00

30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegdlnych kategoriach lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015

Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 15416 11738
% 81,13 77,38

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 Data 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalno$ci  w tys. PLN  zapadalno$ci w tys. PLN
Forward short USD/PLN 20160726 Ograniczenie Krotka
ryzyka
walutowego 2016-07-26 23 2016-01-27 -12
Razem 23 -12

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentowane sa w skfadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny prezentowane sa w zobowiazaniach.

30.06.2016 31.12.2015

Nazwa papieru wartosciowego wtys. PLN  wtys. PLN
Forward short USD/PLN 20160726 Warto§¢ nominalna 3209 2331
3209 2331
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu ~ w tys. PLN
brak 0 0
Razem —0 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Subfundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.
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NOTA 9
Waluty i réznice kursowe

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podziatlem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

‘Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym GBP 37 197 20 118
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 0 0 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 3824 15219 2979 11 620
Srodki na rachunku bankowym USD 1 3 19 74
Razem 15 419 11 812

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje GBP 0 13 0
Akcje EUR 0 0 0
Akcje USD 0 23 9
Kwity depozytowe USD 199 774 627
Razem 199 810 636
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje EUR 0 -15 -15
Akcje GBP -3 -5 12
Akcje USD 20 39 28
Kwity depozytowe USD 212 -87 -56
Razem 229 -68 -31

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015-  01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje GBP 0 0 0
Akcje USD 0 0 0
Kwity depozytowe USD -10 -12 -16
Razem -10 -12 -16
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Kwity depozytowe USD 5 -12 0
Akcje GBP B 0 0
Akcje USD 0 0 0
Akcje CAD 0 0 0
Razem 0 -12 0

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

Kurs w stosunku

Waluta do 71
Euro EUR 4,4255
Funt brytyjski GBP 5,3655
Dolar amerykanski USD 3,9803

NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBY CIA LOKAT (w tys.PLN)

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje -1113 272 196
Kwity depozytowe -401 -643 -608
Kontrakty terminowe -102 -230 -111
Razem -1 616 -601 -523

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

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 1367 -1148 -738
Kwity depozytowe 3141 1033 2448
Kontrakty terminowe 35 -24 -50
Razem 4543 -139 1660

3. WYKAZ WYPEACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.

Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochoddw.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cvwilnv Reiestowy. w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sg nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS lev

Subfundusz QUERCUS lev zostat utworzony w dniu 27 maja 2010 roku. Otwarcie ksiag nastapito 27 maja 2010 roku. Przydziat jednostek zostat dokonany 28
maja 2010 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bedzie zajmowat pozycje dtuga w
kontraktach na WIG20. Pozostala cz¢$¢ aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystywana do inwestowania w kontrakty terminowe t.j. nie bedzie
ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, bedzie inwestowana w instrumenty dtuzne i akcyjne oraz tytuly uczestnictwa. Fundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat
aktywow, stosowa¢ zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WI1G20lev

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycja dtuga - od 100% do 250% warto$ci aktywow

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% warto$ci aktywow,

3. Instrumenty dluzne - od 0% do 90% warto$ci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sg w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2016 roku do 30.06.2016 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2016 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku oraz od 01.01.2015 roku do 30.06.2015 roku.
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Kraj siedziby Instrument Wartos¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta bazowy Liczba ceny nabycia . dzien aktywach
bilansowy
w tys z} tys zt %o
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 6800 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE JAktywny rynek - rynek regulowany 6800 | 0 0 0,00
Wartos¢ Liczba ‘Wartos¢ wg wy\:/e:;(:: :i‘;gieli Udzial w
. . - . . Kraj siedziby . Warunki nominalna ceny nabycia . aktywach
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania bilansowy
tys zt szt tys zt tys zt %

Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 12 500 12 500 12515 12572 10,68
MILL LEAS 26092016 | MILLEAS26092016 Nienotowane na rynku aktywnym - Millennium Leasing sp. z 0.0. Polska 2016-09-26 2,21 % - state 5000 5000 5000 5002 4,25
WZ0117 | PL0000106936 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-01-25 1,75 % - zmienne 7500 7500 7515 7570 6,43
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 58300 54736 58 047 58 620 49,78
OKO0717 [ PL0000108502 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-07-25 brak 5000 5000 4825 4917 4,17
MCI 17102017 | PLMCIMGO00186 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2017-10-17 5,64 % - zmienne 2500 2500 2500 2528 2,15
WZ0118 | PL0000104717 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2018-01-25 5 % - zmienne 11800 11 800 11797 11912 10,11
MILLENNIUM 22062018 | PLBIG0000420 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. Polska 2018-06-22 2,97 % - zmienne 6000 6000 6 000 6004 5,10
BZWBK 25062018 | PLBZ00000176 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Zachodni WBK S.A. Polska 2018-06-25 2,83 % - zmienne 6000 6000 6 000 6003 5,10
PS0718 | PLO000107595 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2018-07-25 2,50 % - state 1 500 1500 1535 1561 1,33
WZ0119 | PL0000107603 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2019-01-25 1,75 % - zmienne 10 900 10 900 10 855 10 982 933
WZ0120 | PL0000108601 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2020-01-25 1,75 % - zmienne 11000 11 000 10935 11050 9,38
MBKO170125 | PLBRE0005185 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 2025-01-17 3,86 % - zmienne 3600 36 3600 3663 3,11
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 11 000 10 935 11 050 9,38
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 36 700 36 527 36942 31,37
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 19 536 23 100 23 200 19,71
PODSUMOWANIE 67236 70 562 71192 60,46
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

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

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone s oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostalo ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

3 Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedhlug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

7  Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokos$ci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4).

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

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

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

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

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

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

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

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

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

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

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

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,
b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem,
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej),
¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

21  Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkow pieni¢gznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bgdacej zmienna wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na cze$é stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w
wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, oplatg wyrownawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia zobowiagzanie
wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane s w cato$ci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w catosci -
partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu wartosci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzief ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
L. Wycena aktywoéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2,
4i5.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu.
2. Warto§é godziwg skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku skladnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
4) jezeli na rynku gtownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotow na danym skfadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku gldéwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okre§long w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

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

5. W przypadku wystapienia szczegolnych zdarzen lub pojawienia sig istotnych komunikatéw zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.)
mogacych mie¢ wplyw na wyceng sktadnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostepnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalona zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejéciowych pochodzacych z aktywnego rynku;
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3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegoInosci o podobnej konstrukceji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okres§lonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnig dostgpna warto$¢ skladnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalona przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.
W przypadku sktadnikéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skfadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku glownego nastgpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

II1. Wycena skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) diuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu.

Wartos¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nast¢pujacy sposob:

1) W przypadku dluznych papieréw warto$ciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami wartosciowymi oraz innych papierow

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

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

czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci dluznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym Ze jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

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

. Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2) Zobowigzania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

5) Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.
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V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1.

W przypadku skladnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala si¢ wedtug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomig¢dzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metod¢ pordéwnywalnych transakc;ji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metod¢ zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdInosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantdw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczeg6Inosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczeg6lnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedlug wartosci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru warto$ciowego;
6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzef majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa,

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzglgdnianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),
naleza:

1) dostepnos$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dzialalno$ci) oraz zalozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego skfadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i nie
powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym poétroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz poétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena skfadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

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

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015

z tytutu zbytych lokat 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 536
z tytutu dywidendy

z tytutu odsetek

z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostale

Razem 53
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NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 0 0
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 1242 615
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 25
z tytutu wyplaty dochodow funduszu 0 0
z tytulu wyplaty przychoddéw funduszu 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 0 0
pozostale, w tym: 368 337
- wynagrodzenie Towarzystwa 350 324
- oplaty dla depozytariusza 12 5
- inne oplaty 4 4
- oplaty dla Agenta Transferowego 2 2
- zobowigzania z tytutu podatkow 0 2
- oplaty z tytulu publikacji materialéw informacyjnych i ogloszef 0 0
Razem 1610 977
NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)
‘Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 13170 13170 14 581 14 581
PLN Bank Millennium S.A. 0 0 12 000 12 000
PLN Dom Maklerski mBanku 18 800 18 800 16 356 16 356
Razem 31970 42 937

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$¢ w okresie Srednia warto$¢ w okresie
01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 33616 35901
Razem 33616 35901

II. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEIJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikoéw lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dluznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dhuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im diuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dluzne papiery warto$ciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczegolnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
Aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 11480 17 284
% 9,75 15,27

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pienigzne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywow pienigznych
zwiazanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 59712 45 654
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pieni¢znych wynikajacym ze stopy procentowej % 50,71 40,37
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2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkoéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentow dtuznych o
porownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dluznych, ktorych emitentem
sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb
Panstwa byli: Bank Millennium S.A., Bank Pekao S.A., Bank Zachodni WBK S.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., Millennium Leasing sp. z 0.0. Ryzyko zwigzane z
niewyplaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglgdnienia wartosci godziwe;j tys. PLN 23200 30 304
dodatkowych zabezpieczen) % 19,71 26,79
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 23200 30304
Obligacje komercyjne i komunalne % 19,71 26,79

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Funduszu stosuje metodg zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 Data 31.12.2015
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN zapadalnosci  w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Cel inwestycyjny Diuga
2016-09-16 0 0
Kontrakt terminowy FW20H1620 | PLOGF0008482 Cel inwestycyjny Dhiga
& 0 2016-03-18 0
Razem 0 0
30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Warto$¢ nominalna 237592 0
Kontrakt terminowy FW20H1620 | PLOGF0008482 Warto$¢ nominalna 0 220 068
237 592 220 068

NOTA 7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0

NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

Strona | 15



Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

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

Wartos¢ na 30.06.2016 Wartos¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
0 0 0 0

Brak lokat denominowanych w walutach

Razem 0 0

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 0 3 3
Prawa do akcji 0 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 88 111 -204
Bony skarbowe 0 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 109 89
Kontrakty terminowe -12 372 -56 161 3786
Razem -12 284 -55 938 3674
2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)
01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Jednostki 113 60 10
Obligacje -3 198 261
Kontrakty terminowe -918 145 -4 470
Razem -808 403 -4.199

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
0 0 0

Razem

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBY TYMI LOKATAMI
Nie dotyczy
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 .

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cvwilnv Reiestowy. w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sg nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS short

Subfundusz QUERCUS short zostat utworzony w dniu 27 maja 2010 roku. Otwarcie ksiag nastapito 27 maja 2010 roku. Przydziat jednostek zostal dokonany
28 maja 2010 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bgdzie zajmowat pozycje krotka w
kontraktach na WIG20. Pozostala czg$¢ aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystywana do inwestowania w kontrakty terminowe t.j. nie bedzie
ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, bedzie inwestowana w instrumenty dtuzne i akcyjne oraz tytuly uczestnictwa. Fundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat

aktywow, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WIG20short

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycja krotka - od 50% do 125% wartosci aktywow

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dluzne - od 0% do 90% wartosci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 25% warto$ci aktywow.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2016 roku do 30.06.2016 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2016 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku oraz od 01.01.2015 roku do 30.06.2015 roku.

Strona | 2









2) Tabele uzupelniajace

we

QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

‘Wartosé wg
P ‘Wartos¢ wg wyceny na Udzial w
K dzib; Inst t
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent ral -sw Aby nstrument Liczba ceny nabycia dzien aktywach
emitenta bazowy N .
bilansowy
w tys z} tys zl Y%
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 867 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynek - rynek regulowany 867 | 0 0 0,00
Wartosé
Wartosé Licsba | Wartosé we wyce:’y ':: :Lgicﬂ Udzial w
Kraj siedziby Termi W ki i i .
Dluine papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent r:;]is:zn: Y vw;L:l:): oprac:;:::v;nia nominalna ceny nabycia bilansowy aktywach
tys zt szt tys zt tys zt %

Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 9100 6175 9021 9094 28,25
0OKO0716 | PL0000107926 Inny aktywny rynek IBS Poland Skarb Panstwa Polska 2016-07-25 2900 2900 2859 2897 9,00
MAG1400160D01 | MAG1400160D01 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan Polska 2016-11-14 1 600 160 1572 1579 4.90
PKOBP18112016 | PKOBP18112016 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2016-11-18 1500 15 1487 1 490 4.63
WZ0117 | PL0000106936 Inny aktywny rynek I'BS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-01-25 3100 3100 3103 3128 9,72
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 11 900 11 900 11 830 11929 37,05
OK0717 | PL0000108502 Inny aktywny rynek IBS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-07-25 2500 2500 2430 2459 7.64
MCI 17102017 | PLMCIMG00186 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2017-10-17 500 500 500 506 1.57
WZ0118 | PL0000104717 Inny aktywny rynek IBS Poland Skarb Panstwa Polska 2018-01-25 4000 4000 4001 4038 12,54
MILLENNIUM 22062018 | PLBIG0000420 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium S.A. Polska 2018-06-22 700 700 700 700 2,17
BZWBK 25062018 | PLBZ00000176 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Zachodni WBK S.A. Polska 2018-06-25 700 700 700 700 2,18
WZ0119 | PL0000107603 Inny aktywny rynek IBS Poland Skarb Panstwa Polska 2019-01-25 | 1,75 % - zmienne 3500 3500 3499 3526 10,95
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 16 000 15 892 16 048 49,85
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 2075 4959 4975 15,45
PODSUMOWANIE 18 075 20851 21023 65,30

Liczb. Warto$¢ wg  |Warto$é wg wyceny, Udzial w

Jednostki uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu iczba ceny nabycia | na dzien bilansowy aktywach

szt tys zt tys zt %
KBC Gamma Nienotowane na rynku aktywnym KBC Parasol Biznes SFIO 4226,9000 1 000 1011 3,14
[PODSUMOWANIE [Nicnotowane na rynku aktywnym [4226,9000 1000 1011 3,14
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 .

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu
Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:
Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.
A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznice¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

20

21

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostalo ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rowng zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku skladnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
skfadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

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

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.
Nalezng dywidend¢ z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

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

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

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

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),

¢) dodatnie saldo ro6znic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)

¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkéw pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

Strona | 10



Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 .

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czgs¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czgs¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest
w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng, optate wyréwnawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia

zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.
25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w catosci

- partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywoéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu
na Dziefi Wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia
skfadnikow lokat dotyczaca wigeej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatlu wartosci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia
si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
I. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartoéci Aktywow innych Subfunduszy. Wartosé¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-
2,415,
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akgje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dugu.

2. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku gléwnym nie zawarto Zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotow na danym skladniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku gléwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim
Dniu Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwg skladnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku wystapienia szczegdlnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.)
mogacych mie¢ wplyw na wyceng skladnikow lokat, warto$¢ skfadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje si¢ w
celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ wartos¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartosci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$¢ tego skfadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczeg6Inosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnig dostgpng warto$¢ skladnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalona przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i
wiary.

W przypadku sktadnikow lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skiadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez porownanie obrotdw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegdlnych rynkach
z dnia pierwszego notowania.

I11. Wycena skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Wartos¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dhuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto$ciowymi oraz innych papierow

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

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

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

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci§le powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sum¢ wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegblnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedlug metody okreslonej w punkcie a);

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

. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2) Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomig¢dzy cenag odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3) W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstawe do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto§ciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.
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4) Nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papierdw wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
5) Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku skiadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku nieb¢dacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomig¢dzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metod¢ pordownywalnych spotek gietdowych oraz metodg pordéwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto§¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie skfadnika, w
szczegblnoécei o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku,
z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomos$ciowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru warto$ciowego;
6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzib¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych;

9) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skiadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt
1), naleza:

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wej$ciowych do wyceny,

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego skfadnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym poiroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim poétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz poétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie
s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

NaleznoSci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu zbytych lokat 0 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
z tytutu dywidendy 0 0
z tytutu odsetek 3 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostale 0 0

Razem 3 0
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NOTA3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 0
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 252 15
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1515
z tytutu wyplaty dochodow funduszu 0
z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0
0
0

(=Rl

S

z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytutu rezerw
pozostate, w tym: 107 86
- wynagrodzenie Towarzystwa 94 73
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego

- oplaty z tytutu publikacji materiatdw informacyjnych i ogloszen

9
4
0
- zobowigzania z tytulu podatkow 0
0
4

Razem 187

NOTA 4
SrodkKi pieni¢zne i ich ekwiwalenty

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Warto$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 6941 6941 2612 2612
PLN Dom Maklerski mBanku 3218 3218 3291 3291
Razem 10 159 5903

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$¢ w okresie 01.01.2016 - Srednia warto$¢ w okresie
30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 6 447 4090
Razem 6 447 4090

I1I. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dhuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dluzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dluzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sa szczegdlnie obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 8425 7614
% 26,17 33,66

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieni¢zne
W przypadku dtuznych instrumentdéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywow pienigznych
zwigzanych z wysokosciag wyplacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
Aktywa obciagzone ryzykiem przeptywow pieni¢znych wynikajacym ze stopy tys. PLN 12 598 8099
procentowej % 39,13 35,81

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkdéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypelnieniem zobowiazan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentdw papierow dhuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to
ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli r6znicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych
o porownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dhuznych, ktorych
emitentem sg inne podmioty niz Skarb Pafistwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi
niz Skarb Panstwa byli: PKO Bank Polski S.A., Bank Pekao S.A., Magellan S.A., Bank Millennium S.A., MCI Capital S.A., Bank Zachodni WBK S.A. Ryzyko
zwigzane z niewyplaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.
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30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglgdnienia wartosci godziwej tys. PLN 4975 4350
dodatkowych zabezpieczen) % 15,45 19,23
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegodlnych kategoriach lokat tys. PLN 4975 4350
Obligacje komercyjne i komunalne % 15,45 19,23

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

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

W tabelach powyzej prezentowane sg tylko wartoéci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 Data 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego pozycji pozycji zapadalnosci wtys. PLN  zapadalno$ci w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Cel inwestycyjny Krtka
2016-09-16 0 0
Kontrakt terminowy FW20H1620 | PLOGF0008482 Cel inwestycyjny )
Krétka 0 2016:03-18 0
Razem _0 —0
30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Warto$¢ nominalna 30293 0
Kontrakt terminowy FW20H1620 | PLOGF0008482 Warto$¢ nominalna 0 21 825
30 293 21 825

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

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —0

NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walute polska (w tys. PLN)

Wartos$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Brak §rodkéw denominowanych w walucie 0 0 0 0
Razem 0 0

Pozostale pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
Razem 0 0 0
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z r6znymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cvwilnv Reiestowv, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczecia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Gold

Subfundusz QUERCUS Gold zostat utworzony w dniu 31 pazdziernika 2013 roku w wyniku przeksztatcenia subfunduszu QUERCUS Gold lev utworzonego
7 maja 2012 roku. Otwarcie ksiag nastapito 7 maja 2012 roku. Przydziat jednostek zostat dokonany 7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat gtdéwnie w kontrakty terminowe na ztoto notowane na rynku COMEX prowadzonym przez New York
Mercantile Exchange, dowolnej serii — Subfundusz bedzie zajmowal dluga pozycje w kontraktach terminowych na ztoto i krotka w celu redukeji pozycji
dhugiej. Pozostata czgs¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt
zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowal w Instrumenty Dhuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat
aktywow, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okre§lone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Fundusz moze zabezpieczac
inwestycje Subfunduszu w instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych z wykorzystaniem Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych
oraz kontraktéw terminowych notowanych na GPW w Warszawie.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby uzyska¢ zmiang¢ wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu skorelowana ze
zmianami cen na rynku ztota inwestycyjnego.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja netto - od 50% do 150% warto$ci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 100% wartosci aktywow.

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2016 roku do 30.06.2016 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2016 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku oraz od 01.01.2015 roku do 30.06.2015 roku.
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold
za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z pézn. zm.)

Ustawg z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

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

1) przychody z lokat netto - stanowigce roznic¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowg. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

20

21

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast skfadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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

Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4).

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

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

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

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

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

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

Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

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

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdInosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j),

¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pieni¢znych, nalezno$ci oraz zobowigzaf w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)

¢) ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienig¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.
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22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne s ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

2w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czgs¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest

w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplatg¢ dystrybucyjng, optatg wyrownawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Opfaty te stanowig
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane s3 w catosci z aktywoéw Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w calosci -
partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowiazania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia
skladnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu warto$ci
transakcji danego Subfunduszu w warto$ci transakcji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyplaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostk¢ uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wplaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzah i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto§¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Warto§ci Aktywow Subfunduszu i Warto$ci Aktywow innych Subfunduszy. Warto§¢ Aktywdéw Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2,
4i5.
II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace skfadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dhuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
11) instrumenty rynku pienig¢znego,
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:
1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku skfadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie begdzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.
4) jezeli na rynku glownym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3
3. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,

2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotow na danym skfadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku glownym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ wyznaczona w oparciu o kurs fixingowy,
3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okreslong w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie diuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4w przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto§¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1
wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku wystapienia szczegdlnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwiazanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowaf, itp.)
mogacych mie¢ wptyw na wyceng skiadnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, Ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

2) przyjmuje si¢ wartos¢ oszacowang wedtug wlasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie warto$ci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okre$la si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna warto$¢ skladnika lokat, skorygowana o warto$¢ adekwatna do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.
W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gldéwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkdéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczeg6lnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pienig¢znego,

15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pienigznego bgdacych papierami warto§ciowymi oraz innych papierow

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

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty warto$ci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy

czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodoéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

2) diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,
b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci§le powigzane z wycenianym papierem dfuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegolnych
instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedtug metody okreslonej w punkcie a);

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

. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1) Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutlu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2) Zobowigzania z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3) W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng¢ nabycia tego skladnika i stanowi podstaweg do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczeg6lnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich
notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw warto§ciowych.

5) Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akeji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlno$ci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metod¢ pordwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

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

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

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),
1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnoéci) oraz zatoZenia dotyczace dziatania spotki,

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

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

5) wielkos$¢ posiadanego pakietu wycenianego skladnika.

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

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sag w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w poétrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potagczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim
potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

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

Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytulu zbytych lokat 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 120 0
z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
z tytutu dywidendy 0 0
z tytulu odsetek 0 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
pozostale 0 0

Razem 120 0
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NOTA 3
Zobowigzania (w tys. PLN) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu nabytych aktywow 0 0
z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 2 0
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1318 0
z tytulu wyptaty dochodow funduszu 0 0
z tytutu wyplaty przychodow funduszu 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dhugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytulu rezerw 0 0
pozostale, w tym: 167 64
- wynagrodzenie Towarzystwa 146 58
- oplaty dla depozytariusza 5
- inne oplaty 4 1
- oplaty dla Agenta Transferowego 1 0
- zobowiazania z tytulu podatkéw 7 0
- oplaty z tytulu publikacji materiatow informacyjnych i ogloszen 0 0
Razem 1487 64
NOTA 4

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

‘Wartos¢ na 30.06.2016 ‘Wartos¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 4252 4252 1566 1 566
PLN Dom Maklerski mBanku 1810 1810 1000 1 000
USD Dom Maklerski mBanku 550 2191 279 1 088
Razem 8253 3 654

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$é w okresie Srednia warto$é w okresie
01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 6 740 3025
Razem 6740 3025

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystgpuja.

NOTA S
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sg szczegolnie obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j tys. PLN 12 405 3267
% 26,21 19,34

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieniezne
W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych
zwigzanych z wysokos$cia wyptacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 26 577 9969
Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 56,11 59,03
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2. RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwiazane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréow dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentow dluznych o
porownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papieréw dtuznych, ktorych emitentem
sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzief sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb
Panstwa byli: Alior Bank S.A., Bank Millennium S.A., Bank Zachodni WBK S.A., MCI Capital S.A., PKO Bank Polski S.A. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem
dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypelnity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 6 790 3206
dodatkowych zabezpieczen) % 14,34 18,99
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegdlnych kategoriach lokat tys. PLN 6 790 3206
Obligacje komercyjne i komunalne % 14,34 18,99

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

W tabelach powyzej prezentowane sg tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozycji
Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 30.06.2016 Data 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalno$ci  w tys. PLN  zapadalnosci  w tys. PLN
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCZ16 | Cel inwestycyjny
USGCZ1600001 Dluga 2016-12-29 Q Q
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCM16 Cel inwestycyjn
USGCM1600009 | I Duga o  2016-0531 0
Razem 0 0
30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCZ16 | USGCZ1600001 Warto$¢ nominalna 45557 0
Kontrakt terminowy COMEX GOLD GCM16 | USGCM1600009 Warto$¢ nominalna 0 16 978
45 557 16 978
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN  Data odkupu  w tys. PLN
Brak 0 0

Razem 0 0

NOTA 8
Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Wartos¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Srodki na rachunku bankowym USD 550 2191 279 1088
Razem 2191 1088

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
kontrakty terminowe USD 319 2975 1965
Razem 319 2975 1965
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
kontrakty terminowe UsD 160 -776 -776
Razem 160 -776 -776

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
kontrakty terminowe USD -143 -23 -30
Razem -143 -23 -30
Niezrealizowane rdznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
kontrakty terminowe USD 471 -471 -103
Razem 471 -471 -103

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

Kurs w
Waluta stosunku do zt
Dolar amerykanski USD 3,9803

NOTA 10

Dochody i ich dystrybucja

1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Dluzne papiery warto$ciowe 20 1 -19
Kontrakty terminowe 3332 -2 100 -42
Razem 3352 -2 099 -61

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

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Kategorie lokat 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje 0 0 0
Prawa do akcji 0 0 0
Obligacje 20 40 27
Kontrakty terminowe 2712 54 -206
Razem 2732 94 -179

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

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, szczegoétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Brak 0 0 0
0 0 0

Razem

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

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

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -

30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

Wynagrodzenie stale 629 641 323
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0 0
629 641 323

Razem
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 1.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z ro6znymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cvwilny Reiestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nast¢gpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitalu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym

QUERCUS Stabilny

Subfundusz QUERCUS Stabilny zostat utworzony w dniu 31 pazdziernika 2013 roku w wyniku przeksztatcenia subfunduszu QUERCUS Chiny, ktory zostat
utworzony w dniu 30 pazdziernika 2013 roku. Otwarcie ksiag nastapito 30 pazdziernika 2013 roku. Przydzial jednostek zostal dokonany 30 pazdziernika 2013
roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywoéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz Fundusz bedzie inwestowat Aktywa Subfunduszu w Instrumenty Akcyjne oraz w Instrumenty Dtuzne, przede wszystkim
emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski lub spotki publiczne, ktorych akcje sa notowane na GPW, a takze w
inne instrumenty finansowe, przy zachowaniu przewidzianych limitoiw. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow
Subfunduszu, w ramach limitoéw okre§lonych w ust. 5, gltownie w Instrumenty Akcyjne oraz Instrumenty Dtuzne, z przewaga Instrumentéw Dhuznych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w ujgciu nominalnym
(absolute return).

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wartosci aktywow,

2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% wartosci aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow,

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.
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polroczne sp; ie finansowe QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 .
2) Tabele uzupelniajace
) Wartosé wg ceny | artoséwe Udzial w
Liczba : wyceny na dzie
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys 2 tys 2 Yo

FORTUNA | NL0009604859 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Holandia 9700 139 140 0,07
MONETA MONEY | CZ0008040318 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 457429 5089 5373 2,70
ERSTE BANK | AT0000652011 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 13475 1229 1211 0,61
ACTION | PLACTIN00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 61 838 1922 993 0,50
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12038 836 629 0,32
ALMA | PLKRCHMO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6850 242 41 0,02
ALTUS TFI| PLATTFI00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 579508 5573 8171 4,10
ATREM | PLATREM00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 915073 5135 3550 1,78
AVIAAML | LT0000128555 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Litwa 20 664 128 56 0,03
BLACK LION FUND | PLNFI0400015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 105 991 140 162 0,08
BPH | PLBPH0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4199 179 130 0,06
BRASTER | PLBRSTR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 30981 445 439 0,22
CASPAR | PLCSPAM00017 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Polska 19928 469 434 0,22
COLIAN | PLITRZNO001 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 235987 918 776 0,39
CYFRPLSAT | PLCFRPT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 30 000 628 660 0,33
DOMDEYV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 18338 919 935 0,47
ENEA | PLENEA000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 40573 542 402 0,20
ENERGOINS | PLERGIN00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 173 815 1754 1383 0,69
ESSYSTEM | PLESSYS00030 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 799 743 1920 2351 1,18
FAMUR | PLFAMUR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20162 43 50 0,03
FERRUM | PLFERUMO00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 36 969 262 152 0,08
GETIN | PLGSPR000014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 182 689 399 155 0,08
GRAAL | PLGRAAL00022 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 9442 160 219 0,11
GRODNO | PLGRODN00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 385766 1136 2079 1,04
GTC | PLGTC0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 102 708 713 683 0,34
IDEA BANK | PLIDEAB00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 86 885 2101 2094 1,05
IMPEL | PLIMPEL00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 49 904 1521 1148 0,58
INPOST | PLINPST00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 94 143 123 944 0,47
INTEGER | PLINTEG00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3010 496 107 0,05
IPOPEMA | PLIPOPMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 770 126 4445 1602 0,80
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 28376 358 315 0,16
KREDYT INKASO | PLKRINK00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 46 500 232 860 0,43
LCCORP | PLLCCRP00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1325891 2560 2599 1,30
LOKUM | PLLKMDWO00049 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 91028 092 1170 0,59
MASTER PHARM | PLMSTPH00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 99 546 597 692 0,35
MEFO | PLMFO0000013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 128 631 471 2058 1,03
MILLENNIUM | PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 86 000 388 402 0,20
MWTRADE | PLMWTRD00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 62978 190 881 0,44
ORPHEE | CH0197761098 Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect Szwaicaria 162 242 325 286 0,14
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 95056 643 599 0,30
PBKM | PLPBKM000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 18 400 865 927 0,47
PCC INTERMODAL | PLPCCIM00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 265 564 409 473 0,24
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 5128 741 703 0,35
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 119277 2815 2777 1.39
POLENERGIA | PLPLSEP00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3561 96 48 0,02
POLNORD | PLPOLND00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 20 641 232 220 0,11
PROCHEM | PLPRCHMO00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 209 549 4055 3571 1,79
PZU | PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 154 996 4823 4425 222
RAFAKO | PLRAFAK00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 640 788 3450 3826 1.92
RAWLPLUG | PLKLNR000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 314906 2610 2806 1.41
SELENAFM | PLSELNA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 283812 5337 4288 2,15
SERINUS | CA81752K1057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Kanada 439 497 1365 571 0,29
SFINKS | PLSFNKS00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 68453 250 216 0,11
SKARBIEC | PLSKRBH00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 19 000 679 558 0,28
STALPROFI | PLSTLPF00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 208 553 2792 2415 1.21
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 40 698 723 262 0,13
SYNTHOS | PLDWORY00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 220000 789 792 0,40
TARCZYNSKI | PLTRCZN00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 88075 1021 1057 0,53
TRAKCJA | PLTRKPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1 0 0 0,00
ULMA | PLBAUMA00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 43754 3059 2572 129
VOTUM | PLVOTUMO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 511813 3423 7130 358
WORK SERVICE | PLWRKSR00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 24685 272 232 0,12
ZAMET | PLZAMET00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 341535 578 683 0.34
ZUE | PLZUE0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 33790 285 255 0,13
PODSUMOWANIE Aktywny rynck rynek - 11298 488 91337 87018 43.66
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 182170 794 720 0,36
PODSUMOWANIE 11480 658 92131 87738 44,02
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" A N Ve | Warosewmeeny || SR | vasat
Prawa do akeji Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia o aktywach
szt tys 7t %
ALIOR PDA | PLALIOR00193 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 56 164 2781 1,48
BR/ ER PDA | PLBRSTR00030 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 383 0,18
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek 81697 3164 3297 165
Wartosé wg
Kraj sedziby Wartosé wg ceny | wycenyna | Udzal w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent o onta | mstrument bazowy) Liczba nabycia dzieir aktywach
hilansowv
wityszl tysdl %
Kontrakt terminowy FW20U 1620 | PLOGF0009316 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 0 0 0.00
2062 000,00 USD
po kursic
walutowym 4,0115
(8271 713,00
Forward short USD/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska PLN) 1 0 58 0,03
528 115,57 EUR po|
kursie walutowym
44335 (2341
Forward short EUR/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 400,38 PLN) 1 0 2 0,00
475 000,00 EUR po
kursie walutowym
44301 (2104
Forward short EUR/PLN 20160726 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska 297,50 PLN) 1 0 0 0,00
[PODSUMOWANIE [Aktywny rvnek - rvnek regulowany | [ 23 ] 0] 0T 000 ]
[PODSUMOWANIE i na rynku aktywnym | [ 3 | 0 | 60 | 003 |
Kraj siedziby Warunki Wartos¢ Liczha | VYartoséws wy\:;::(\"f: :ziﬁ Udal w
Diuine papicry wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent ° Termin wykupu . nominalna ceny nabycia " aktywach
emitenta - - bilansowy -
tys 74 szt tys 7 tys A4 Yo
Obligacje o termil 24200 19 700 27262 27520 13,82
MCI19122016 | PLMCIMGO00160 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital S.A. Polska 2016-12 7 000 7000 7000 7013 352
WZ0117 | PLO000106936 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-01 2000 2000 2002 2019 1,01
YAPIKREDI 08022017 USD | XS0615235701 Nienotowane na rynku aktywnym - Yapi ve Kredi Bank: Turcia 2017-02 N 1000 1000 4005 4178 2,11
MILLENNIUM28032017 | PLBIG0000362 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Millennium Polska 2017-03 3,14 % - zmienne 6000 6 000 6 000 6048 3,04
WORKSERV 30032017 | PLWRKSR00076 Nienotowane na rynku aktywnym - Work S S.A. Polska 2017-03-30 4,17 % - zmienne 1000 1000 1000 1000 0,50
ECHO28042017 | PLECHPS00118 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S. Polska 2017-04-28 5,54 % - zmienne 5000 500 5055 5062 2,54
ALIOR 30062017 | PLALIOR00110 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2017-06-30 2,98 % - zmienne 2200 2200 2200 2200 1,10
Obligacje o terminie wykupu powyiej 1 roku: 62629 124797 68544 69613 3493
‘WORKSR 08072017 | PLWRKSR00068 Nienotowane na rynku aktywnym - Work Service S.A. Polska 2017-07-08 7,17 % - zmienne 2500 2500 2500 2585
OKO0717 | PLO000108502 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-07-25 brak 1000 1000 964 983
GETIN01092017 | PLNOBLE00058 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2017-09-01 5,21 % - zmienne 104 104 104 106
GETIN20092017 | PLNOBLE00066 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2017-09-20 5,21 % - zmienne 800 800 808 814
GETIN17102017 | PLNOBLE00074 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2017-10-17 % - zmienne 700 700 707 710
LOKUMI17102017 | LOKUM17102017 Nienotowane na rynku aktywnym - Lokum Deweloper S.A. Polska 2017-10-17 4 % - zmienne 3000 3000 2983 3025
WZ0118 | PL0O000104717 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2018-01-25 1,75 - zmienne 2000 2000 1998 2019
GETIN23032018 | PLNOBLE00090 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Getin Noble Bank S.A. Polska 2018-03-23 658 658 658 618
MAG26032018 | MAG26032018 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2018-03-26 1000 40 4271 4470
ERBUD26032018 | PLERBUD00053 Nienotowane na rynku aktywnym - Erbud S.A. Polska 2018-03-26 4480 448 4295 4450
TUPRAS 02052018 | XS0849020556 Nienotowane na rynku aktywnym - [Turkiye Petrol Rafinerileri A.S Turcja 2018-05-02 1000 1000 3917 4059
RONSON20052018 | PLRNSER00078 Nienotowane na rynku aktywnym - Ronson Europe N.V. Holandia 2018-05-20 500 5000 500 503
UNIBEP 01062018 | PLUNBEP00064 Nienotowane na rynku aktywnym - UNIBEP S.A. Polska 2018-06-01 1500 15000 1500 1505
EUROCASH20062018 | PLEURCH00029 Nienotowane na rynku aktywnym - Eurocash S.A. Polska 4000 40 3933 3962
BZWBK 25062018 | PLBZ00000176 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Zachodni WBK S.A. Polska 5000 5000 5000 5002
DEKPOL 16102018 | PLDEKPL00065 Nienotowane na rynku aktywnym - Dekpol S.A. Polska 2018-10-16 2288 22882 2288 2315 .
KREDYTINK 29102018 | PLKRINK00154 Nienotowane na rynku aktywnym - Kredyt Inkaso S.A. Polska 2018-10-29 3200 3200 3200 3230 1,62
MCI 11122018 | PLMCIMG00194 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Capital Polska 2018-12-11 6000 6 000 6003 6021 3,02
WZ0119 | PL0O000107603 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2019-01-25 1000 1000 998 1007 0,51
MEDICALG 21042019 | PLMDCLG00023 Nienotowane na rynku aktywnym - Medicalghoritmics S.A. Polska 2019-04-21 4500 4500 4500 4547 2,28
ROBYG 2 2020 | PLROBYG00222 Nienotowane na rynku aktywnym - Robyg S.A. Polska 2020-05-25 2040 20 400 2040 2049 1,03
DOMDEV120620 | PLDMDVL00053 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S Polska 2020-06-12 1 850 185 1850 1853 093
ALIOR 31032021 | PLALIOR00102 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2021-03-31 4000 4000 4000 4212 2,11
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. Polska 2021-05-19 2509 25090 2509 2523 1,27
POCZTOWY 05102022 | PLBPCZT00031 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pocztowy S.A. Polska 2022-10-05 2000 200 2018 2039 1,02
BRE20122023 | PLBRE0005177 Nienotowane na rynku aktywnym - mBank S.A. Polska 2023-12-20 5000 50 5000 5006 2,51
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek 658 658 618 031
PODSUMOWANIE Aktywny rynck - alternatywny system obrotu [ [ 0 0
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 6000 5962 6028 3.02
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 137839 89 186 90 487 4542
PODSUMOWANIE 144 497 95 806 97133 48.75
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Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r.,poz. 330, z p6Zn. zm.)

Ustawe z dn 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fundszami inwestycyjnymi (Dz.U. 146.1546 z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

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

procentowy obliczany iest w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace roznic¢ pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2016 - 30.06.2016.

B. UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w
ztozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie
jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo
zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

3 Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedhug ceny nabycia.

4 Skladniki lokat nabyte nicodptatnie posiadaja ceng nabycia rOwna zero.

5 Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki majg ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pienigzne.

6  Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokoSci kapitalu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia.

7 Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku skadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢
do sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktorych mowa w czgsci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

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

9 W przypadku, gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie
sktadnika.

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

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

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

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

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

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

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie
stanowig lokat Subfunduszu a ich uj¢cie w ksiggach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

18  Zobowigzania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi
kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakeji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej
waluty.

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),
¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej)
¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pieni¢gznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny.
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22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe¢. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wptywajaca na poziom ponoszonych
kosztow.

23 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na cz¢$¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg¢$¢ stala wynagrodzenia za
zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 2.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na
czg$¢ zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 10% wzrostu warto$ci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa ponad stopg odniesienia rowng statej wartosci 10% w skali roku i nie wyzszej niz 1% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu
na jednostke uczestnictwa w danym dniu. Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego
dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stala wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czg$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjng, oplate wyrownawczg oraz oplatg umorzeniowg w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowig
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz
w catosci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do
WAN Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz
zawiera umowe zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz
proporcjonalnie do udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakeji ogotem.

26  Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okre§lonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwiazane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane
wg najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu,
ustalenia warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu
oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia
i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos§¢ Aktywow Netto Funduszu
stanowi suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt
IV, ust. 1-2,41i5.
II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skfadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego,
12) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a
jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
transakcyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o
godzinie 23:00 czasu polskiego.
4) jezeli na rynku gléwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotow na danym skfadniku lokat jest znaczaco niski,
kursem wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 3.
3. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne s3 wartosci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku
glownym organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w
poprzednim Dniu Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w
ust. 1 wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku wystapienia szczegélnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatéw zwiazanych z sytuacjg emitenta (bankructwo, zawieszenie
notowan, itp.) mogacych mie¢ wptyw na wycene sktadnikow lokat, wartos¢ sktadnika lokat wynikajacg z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego
kursu koryguje si¢ w celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi

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

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang wedlug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego
rynku;

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartoéci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, warto$¢ tego skladnika okresla si¢ na podstawie publicznie
ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6zniacego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnoséci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okre§lonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostepna warto$¢ sktadnika lokat, skorygowang o wartos¢
adekwatng do biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osgdu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz
najlepszej wiedzy i wiary.

W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku
gtownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru
rynku gtéwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie porownania w petnym
okresie wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnego nastgpuje:
a) poprzez poroéwnanie obrotow z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna sig¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegoélnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

1II. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposob:

1) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego bgdacych papierami warto§ciowymi oraz innych
papieréw wartosciowych inkorporujgcych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigeia dlugu — wedtug skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartoéci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.
2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajagce wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg Sci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ calego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o
modele wlasciwe dla poszczegoélnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wedlug metody okreslonej w punkcie a);

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

IV. Szczegolne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

2) Zobowiazania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomi¢dzy ceng odkupu a cenag sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

5) Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

Strona | 13



Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

V. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dhuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
warto$ci godziwej:

1) w przypadku akeji — ich wartos$¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg

stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg pordéwnywalnych spotek gietdowych oraz metode porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza sig¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci wartos¢
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie sktadnika,
w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skfadnika lokat, wedtug wartoéci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spotek
nieruchomosciowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedhug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru wartosciowego;
6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci
aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;
8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegodlnosci
w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedhlig modelu zdyskontowanych przeptywow
pienigznych;
9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust.

1 pkt 1), naleza:

1) dostepnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposob
ciagly. Kazda ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w
potrocznym oraz rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potgczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i
potagczonym sprawozdaniu Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2

Naleznos$ci (w tys. z}) 30.06.2016 31.12.2015
z tytutu zbytych lokat 125 1301
z tytuhu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytuhu zbytych jednostek uczestnictwa 1 006 0
z tytutu dywidendy 958 0
z tytuhu odsetek 0 0
z tytuhu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0

Razem 2 089 1301
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NOTA 3
Zobowiazania (w tys. zl) 30.06.2016 31.12.2015
z tytulu nabytych aktywow 1280 3
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0 79
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 5 270
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 749 84
z tytutu wyptlaty dochodoéw funduszu 0 0
z tytutu wyplaty przychodow funduszu 0 0
z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dhugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytuhu rezerw 0 0
pozostate, w tym: 718 2783
- wynagrodzenie Towarzystwa 640 2 695
- oplaty dla depozytariusza 20 10
- inne oplaty 8 6
- oplaty dla Agenta Transferowego 3 4
- zobowigzania z tytutu podatkow 47 68
- oplaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen 0 0
Razem 2752 3219
NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)
Wartos$¢ na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 7364 7364 16 366 16 366
PLN Srodki u kontrahentow - subskrypcja 0 0 720 720
USD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 2 7
PLN Dom Maklerski mBanku 1559 1559 676 676
Razem 8923 17 769
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)
Srednia wartosé w okresie 01.01.2016 Srednia wartosé w okresie
-30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan §rodkéw pienieznych 15 635 16 150
Razem 15 635 16 150

. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku warto$ci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze
wzrostem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow
dhuznych rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do
wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Diuzne papiery wartosciowe zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczegoélnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej
wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 13 690 18 552
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej % 6,88 8,24

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieni¢zne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko
przeplywow pienigznych zwigzanych z wysokoscia wyplacanego kuponu.

30.06.2016 31.12.2015
tys. PLN 83 443 89 761
Aktywa obciazone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej *) % 41,87 39,95

Strona | 15



Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Stabilny za okres od dnia 01.01.2016 r. do dnia 30.06.2016 r.

2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci
kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazan
wynikajacych z kontraktow finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdéw) emitentow lub
emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji,
czyli r6znicy miedzy cenami instrumentéw dtuznych o pordéwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko
kredytowe dotyczy wszystkich papieréw diuznych, ktorych emitentem sa inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za
nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb Pafistwa byli: Alior Bank S.A., Bank Millennium S.A., Bank Pocztowy S.A.,
Bank Zachodni WBK S.A., Dekpol S.A., Dom Development S.A., Echo Investment S.A., Erbud S.A., Eurocash S.A., Getin Noble Bank S.A., Kredyt Inkaso
S.A., KRUK S.A., Lokum Deweloper S.A., Magellan S.A., mBank S.A., MCI Capital S.A., Medicalghoritmics S.A., Robyg S.A., Ronson Europe N.V.,
Turkiye Petrol Rafinerileri A.S., UNIBEP S.A., Work Service S.A., Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Ryzyko zwiazane z niewyptaceniem dywidendy przez
emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwalej utraty
wartosci papierdw nienotowanych.

30.06.2016 31.12.2015
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony
nie wypehity swoich obowigzkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej dodatkowych tys. PLN 91 105 101 196
zabezpieczen) % 45,73 45,02
30.06.2016 31.12.2015
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegélnych kategoriach lokat tys. PLN 91 105 101 196
Obligacje komercyjne i komunalne % 45,73 45,02

W instrumentach obarczonych ryzykiem kredytowym nie ujgto certyfikatow inwestycyjnych Inwestor Property FIZ.

3. RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto
subfunduszu spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2016 31.12.2015
Papiery wartosciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 19 431 17 166
% 9,77 7,63

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowigzku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzysto informuje, ze do pomiaru catkowitej
ekspozycji Funduszu stosuje metod¢ zaangazowania.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajete Data 30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalnosci wtys. PLN  wtys. PLN
Forward short USD/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26 58 0
walutowego
Forward short EUR/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26 2 -60
walutowego
Forward short EUR/PLN 20160726 Ograniczenie
ryzyka Krotka 2016-07-26 0 -19
walutowego
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Zabezp. czg$ci
akcyjnej portfela Krotka 2016-09-16 0 0
Razem 60 -79

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentowane sa w sktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny prezentowane sa w zobowigzaniach.

30.06.2016 31.12.2015

Nazwa papieru wartosciowego w tys. PLN w tys. PLN
Forward short USD/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 8272 0
Forward short EUR/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 2341 12 022
Forward short EUR/PLN 20160726 Warto$¢ nominalna 2104 4353
Kontrakt terminowy FW20U1620 | PLOGF0009316 Warto$é nominalna 804 0
13 521 16 375
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NOTA 7
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowiazaniu sig stron do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk.

30.06.2016 31.12.2015
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 —0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Fundusz nie zaciagal kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Warto$é na 30.06.2016 Warto$¢ na 31.12.2015
Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN

Brak 0 0 0 0

Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 304 1211 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym USD 2069 8237 3099 12 088
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 1010 4470 1030 4391
Skladniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 33 698 5513 4356 687
Srodki na rachunku bankowym USD 0 0 2 7
Razem 19 431 17173

Pozostate pozycje bilansu sa3 w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategoric lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje HUF 0 4 4
Obligacje usD 290 700 0
Obligacje EUR 170 (0] 0
Kwity depozytowe UsD 25 236 0
Akcje CZK 14 5 0
Razem 499 945 4
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
Lategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje EUR 12 -130 -130
Obligacje UsD -68 -33 355
Obligacje EUR 95 59 11
Akcje CZK 0 0 2
Kwity depozytowe USD 0 0 76
Razem 39 -104 314

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

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje CZK -12 0 0
Razem -12 0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2015 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015
Akcje CZK 4 -4 0
Razem 4 -4 0
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