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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 23 lutego 2015 roku
Szanowni Uczestnicy,
Przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za rok 2014.

Rok 2014 byt rokiem wielu niespodzianek, niekiedy bardzo przykrych. Za najwigksza uznajemy
konflikt na wschodzie Ukrainy oraz caty tafcuch zdarzen, ktory nastgpit pozniej — niespotykany od
przetomu lat 1980 i 1990 wzrost ryzyka geopolitycznego w Europie, problemy gospodarki ukrainskie;j,
sankcje Zachodu i kontrsankcje Rosji, spadek polskiego eksportu na wschod, szczegodlnie zywnosci,
ujemny poziom stopy inflacji, spadek cen akcji wielu $rednich i mniejszych spotek z ekspozycja na ten
region.

Na najwazniejszych gieldach $wiata, pomimo powyzszego rok 2014 stat pod znakiem hossy. Byto to
zgodne z oczekiwaniami, jednak jej dynamika byta stabsza niz w roku 2013. S&P500 wzrést o 11%.
Poprawne zachowanie rynkow akcji inwestorzy zawdzigczaja gltéwnie bankom centralnym, ktore
zachowywaly si¢ zgodnie z oczekiwaniami (Fed, ECB) lub nawet przekraczaly oczekiwania
inwestorow (BoJ).

Niestety duzo gorzej wygladata sytuacja na GPW w Warszawie. Demontaz OFE spowodowat spadek
popytu na polskie akcje ze strony tych najwigkszych inwestorow na naszym rynku. Szczegdlnie
bolesnie odczuly te zmiany $rednie i mate spotki. Indeks sWIG80 stracit ponad 15%. WIG20 trzymat
si¢ lepiej, dzigki popytowi z zagranicy na akcje najwigkszych naszych spotek. Efektem jest duza
roéznica w wycenie mniejszych firm wzgledem blue chips.

Bardzo stabe zachowanie kursow w segmencie $rednich i matych spotek przetozyto si¢ negatywnie na
wyniki funduszy inwestycyjnych QUERCUS. Wskutek tego inwestorzy wycofywali zainwestowany
kapitat z funduszy z udziatem akcji lub dokonywali konwersji do funduszy o bezpieczniejszej polityce
inwestycyjnej.

Za duza niespodzianke nalezy uzna¢ takze kontynuacje hossy na rynkach obligacji. Rentownosci 10-
letnich obligacji amerykanskich spadty z 3% do 2,2%, niemieckich z 2% do 0,5%, a polskich z 4,8%
do 2,5%. Obligacjom sprzyjato zarowno wolniejsze ozywienie w globalnej gospodarce, jak i spadki
cen surowcow, przede wszystkim ropy.

W 2014 r. aktywa zgromadzone w 9 subfunduszach QUERCUS Parasolowy SFIO spadty o 35,6%, z
3 747,1 min zt na koniec 2013 r. do 2 412,1 min zt. Aktywa poszczegdlnych subfunduszy QUERCUS
Parasolowy SFIO oraz uzyskane stopy zwrotu w 2014 r. przedstawione zostaty w ponizszej tabeli.

Subfundusz/fundusz ,(Anlfltzvzvg St\?vpgozlvxr:tu
Na hosse:

QUERCUS Turcja 104,6 28,26%
QUERCUS Agresywny 625,6 -8,18%
QUERCUS lev 121,3 -10,13%
QUERCUS Rosja 6,6 -43,46%
Na rézne warunki rynkowe:

QUERCUS Stabilny 112,1 -0,80%
QUERCUS Selektywny 682,2 -1,42%
QUERCUS Gold 16,7 -1,61%
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Na besse:
QUERCUS Ochrony Kapitatu 726,7 3,09%
QUERCUS short 16,3 -0,70%

*) Tabela przedstawia warto$ci aktywOw netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa na ostatni Dzieh Wyceny, w
rozumieniu statutu funduszu. Warto$ci te nieznacznie réznig si¢ od warto$ci aktywow netto na koniec roku prezentowanych w

sprawozdaniu finansowym, z uwagi na ujecie w sprawozdaniu finansowym dodatkowych zmian w kapitatach.

Co dalej? Zakladamy poprawe sytuacji na warszawskiej GPW w 2015 r., szczegdlnie w segmencie
$rednich i mniejszych spotek. Uwazamy takze, Ze hossa na rynku obligacji skarbowych, zar6wno na
swiecie, jak i w Polsce, dobiega konca. Bardzo zmienne moga okaza¢ si¢ kursy walutowe oraz

notowania SUTOWCOw.

Pomimo niezbyt udanego roku 2014, nadal bedziemy konsekwentnie dazy¢ do zwigkszenia aktywow
pod zarzadzaniem i do poszerzenia sieci dystrybucji poprzez podpisanie uméw dystrybucyjnych z
kolejnymi wiodacymi instytucjami finansowymi, dziatajacymi gléwnie w segmencie klientow private
banking. Naptyw nowych srodkow i wzrost aktywdw pod zarzadzaniem bedzie jednak uwarunkowany

sytuacjg na rynkach finansowych i osiaganymi wynikami inwestycyjnymi.

Na zakonczenie chcielibySmy raz jeszcze podzigkowaé Panstwu za okazan€ zaufanie i zyczyc

lepszego roku 2015. Serdecznie zapraszamy do dalszego inwestowania z Quéricﬂsy]'i—'l S.A.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego QUERCUS
Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére sktada si¢ wprowadzenie do potaczonego sprawozdania
finansowego, potgczone zestawienie lokat i polagczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia
2014 roku, polaczony rachunek wyniku z operacji i potaczone zestawienie zmian w aktywach netto
za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdania z dzialalnoéci odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pézn. zm.), zwanej dalej
,ustawg o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczego6lnosci
rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej
»rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Towarzystwo zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowsa, jak tez
wynik finansowy Funduszu oraz o prawidlowoséci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. '

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadziliémy ‘stosownie do
postanowien:

~  rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

~  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposéb,
aby uzyska¢ racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

o
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajgcymi z Ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

jest zgodne z wplywajagcymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu.

List Zarzgdu Towarzystwa skierowany do Uczestnikéw Funduszu jest kompletny w rozumieniu
§37 rozporzadzenia o rachunkowo$ci, a zawarte w nim informacje, zaczerpnigte bezposrednio
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego
dolaczone zostato Oswiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanow aktywow
poszczegblnych subfunduszy wchodzacych w sktad Funduszu ze stanem faktycznym.

przeprowadzajacy badanie
or ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Y

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z o.0. — komplementdfiiiéza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 23 lutego 2015 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY ZA ROK OBROTOWY 2014

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Fundusz

Fundusz prowadzi dziatalno$§¢ pod nazwa ,,QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty” (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé¢ nazwy skréconej ,,QUERCUS
Parasolowy SFIO”.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie, VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 364 dnia 13 marca 2008 roku.

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujgce Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,

QUERCUS Selektywny,

QUERCUS Agresywny,

QUERCUS Turcja,

QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold,

QUERCUS Stabilny.

LA WD =

Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firma ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,, Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spolka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Deutsche Bank -Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26. N

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Fundusz pelni ProService Agent. Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Pulawska 436.

Cele inwestycyjne Funduszu opisane sa w sprawozdaniach finansowych poszczegdlnych
Subfunduszy.

Fundusz dziata na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z pdzniejszymi zmianami),

— statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu

w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z pézniejszymi zmianami.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 5
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2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalno$¢ Funduszu w 2013 roku zamkneta si¢ dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci
219.066 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2013 podlegalo badaniu przez
bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska
Spolka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu opini¢
bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2013 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2013 zostalo zgodnie z przepisami prawa
zlozone w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych w dniu 5 maja 2014 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa. Badanie sprawozdania
finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 23 czerwca 2014 roku, zawartej
pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibag w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na
prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw liste podmiotdw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego zostalo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka
Marczaka (nr ewidencyjny 9750) w siedzibie Towarzystwa i poza nia w dniach od 2 lutego 2015
roku do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki
okres$lone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77,
poz. 649 z pézn. zm.) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

4. Dostepnoi¢ danych i oswiadczenia kierownictwa Funduszu : -

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie Zadane dokumenty i dane, jak roéwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 23 lutego 2015 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnosécia Sp. k. 6



QUERCUS PARASOLOWY SFIO

II. SYTUACJA MAJATKOWA 1 FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujagce wynik finansowy Funduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkowa
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. z4) 2014 2013
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 3.154.302  2.474.846
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 135.339 83.603
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -219.834 166.618
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 94.634 63.963
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 85777 83073
Podstawowe wskazniki 2014 013
g:trtl(t)())wnosc aktywdw netto (liczone do wartosci Srednich aktywdow 3,40% 8.85%
Koszty Funduszu do $rednich aktywdw netto 3,72% 3,84%

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystgpienie w badanym okresie
nastepujacych tendencji:

-~ spadek rentownosci aktywow netto,

—  spadek wskaznika kosztow Funduszu w odniesieniu do wartosci Srednich aktywow netto.

Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoseia Sp. k. 7
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I1I. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodng
we wszystkich istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci
oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) zwanego dalej
»rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zasady te byly stosowane
w sposéb ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim.
Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testow przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliSmy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdziliSmy
nieprawidlowosci, ktére mialyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Fundusz system rachunkowosci nie byl jednak calosciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzief 31 grudnia 2014 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2014 roku wykazujace lokaty w kwocie
2.215.054 tys. 24,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
2.409.101 tys. zt,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 107.250 tys. zi,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014
roku wykazujace zmniejszenie aktywdw netto o kwote 1.342.268 tys. zt,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

w

Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata f)rzedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestycyiny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Stan aktywdéw zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2014 roku
zostat potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Kapital powierzony

Warto$¢ ksiggowa kapitalu powierzonego na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosla
2.219.910 tys. zt. Szczegblowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie
sprawozdawczym zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 8
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Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 135.339 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychodow.

Koszty Funduszu

W badanym okresie koszty Funduszu wyniosly 117.389 tys. zl, z czego koszty wynagrodzenia
Towarzystwa wynosily 85.777 tys. zk Rachunek wyniku z operacji prawidlowo przedstawia
strukture kosztéw operacyjnych.

4., Kompletno$é i poprawnos$¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalagcznikiem do rozporzagdzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Dodatkowe informacje i objasnienia w sposob prawidlowy i kompletny opisuja pozycje bilansu
i rachunku wyniku z operacji Funduszu oraz zawieraja wszystkie pozycje, ktérych ujawnienie jest
wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zarzad sporzadzit i zalaczyl do sprawozdania finansowego List do Uczestnikéw Funduszu,
zawierajacy informacje wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci.

Dokonali$my sprawdzenia listu w zakresie ujawnionych w nich informacji, ktérych bezposrednim
zrodlem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

Do sprawozdania finansowego dolaczone zostalo takze O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywow poszczegdlnych subfunduszy wchodzacych w sklad
Funduszu ze stanem faktycznym.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 9
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne oswiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil,
iz Towarzystwo przestrzegato przepiséw prawa w zakresie zarzadzania Funduszem.

Jacgk MarczZ -
Klucgowy bi rewident
przeprowadzdjacy badanie
ar ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 23 lutego 2015 roku
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<3 2]

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYIJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS
Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, na ktére sktada

sig:

- Wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego.
- Polaczone zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku w kwocie 2 215 054 tys. ztotych.
. Potaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie 2 409 101 tys. zlotych.

A W N

. Potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, wykazujacy ujemny
wynik z operacji w kwocie -107 250 tys. ztotych.
5. Polgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, wykazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote -1 342 268 tys. ztotych.
6. Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy zalaczone w czeéci obejmujacej zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace oraz informacj¢ dodatkowsg.

’ "/
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur ;;/ﬂérewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Pluskd - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 23 lutego 2015 r.
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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, VIl Wydziat
Cywilny 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 zostata 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 31 grudnia 2014 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 r.
QUERCUS Stabilny utworzony dnia 31.10.2013 r.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizujg indywidualna polityke inwestycyjna stosujac odpowiednio dopasowane do celow inwestycyjnych zasady dywersyfikacji lokat.

Szczegdtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty poszczeg6lnych Subfunduszy, a takze petne zasady polityki
inwestycyjnej wraz z kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.

- QUERCUS Ochrony Kapitalu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie inwestowat aktywa Subfunduszu glownie w krotkoterminowe instrumenty dtuzne, przede wszystkim emitowane, porgczane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszu moga by¢ rowniez w ograniczonym zakresie inwestowane w instrumenty akcyjne, jako
srodek do osiagnigcia dodatkowych przychodow. Sredni udziat instrumentoéw diuznych bedzie wynosit ponad 90% aktywéw Subfunduszu, z tym, ze w okresie
przejsciowego zainwestowania czgs$ci aktywow w instrumenty akcyjne §redni udziat instrumentow dtuznych moze by¢ odpowiednio nizszy. Udziat lokat w
instrumenty dtuzne bedzie utrzymywany na poziomie rOwnowazacym ryzyko spadku wartosci pozostatych lokat w skali roku kalendarzowego. Subfundusz
bedzie dazyt, aby wartos$¢ 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 inwestycyjne;j.

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% wartosci aktywow;

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

2. Instrumenty dtuzne - od 80% do 100% warto$ci aktywow, w tym:
a) dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czg$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, ktorym 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 warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek niedowartosciowanych (biorac pod uwage ksztaltowanie si¢ w przysztosci
wskaznikow gietdowych, takich jak np. C/Z), w przypadku ktorych istnieje wysokie prawdopodobienstwo wzrostu ceny rynkowej w ujgciu nominalnym, bez
wzgledu na prognozowane zachowanie si¢ indeksow gietdowych. Do takich instrumentow w szczegdlnosci mozna zaliczy¢ akcje spotek: bedacych potencjalnym
przedmiotem przejeé, posiadajacych akcjonariuszy strategicznych bedacych osobami fizycznymi lub podmiotami zaleznymi od 0sob fizycznych (spotek
rodzinnych) oraz oferowanych w ramach emisji na rynku pierwotnym. Czg$¢ aktywow, ktora nie bgdzie ulokowana w akcjach, Subfundusz bedzie inwestowat
przede wszystkim w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, gtdwnie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski. Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych limitow alokacji lokat pomigdzy instrumenty akcyjne i instrumenty dtuzne oraz
zmiennos$cig rodzajow lokat posiadanych w portfelu.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagna¢ wzrtost wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w uj¢ciu nominalnym.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 100% wartosci 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$ci aktywow.
2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) krotkoterminowe dtuzne papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% warto$ci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czesci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papierow wartosciowych i instrumentéw 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 50% wartosci aktywow, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny - od 0% do 25%
d) zagraniczne instrumenty dluzne - od 0% do 100% wartosci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% 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 Agresywny
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. Czg§¢ aktywow Subfundusz bgdzie inwestowat instrumenty dtuzne,
przede wszystkim w krotkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.
W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslil, 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% wartosci aktywow.
2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) duzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% warto$ci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-4) Czesci I Statutu, z wytaczeniem
dtuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% warto$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% 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.

- QUERCUS Turcja

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

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost warto$ci jednostki uczestnictwa w ujeciu relatywnym do benchmarku BIST 100.
Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% warto$ci 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.
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2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dhuzne 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) dluzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5 Czgsci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% warto$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% 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.

- QUERCUS Rosja

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 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¢s¢ aktywow Subfundusz bedzie inwestowat w inne
instrumenty akcyjne, tytuly uczestnictwa, instrumenty typu ETF i instrumenty dtuzne.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslil, 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% warto$ci 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 lev

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bgdzie zajmowat pozycje¢ dluga w
kontraktach na WIG20. Pozostala czg$¢ aktywow Subfundusz, ktora nie bedzie wykorzystywana do inwestowania w kontrakty terminowe t.j. nie bedzie ztlozona
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:
. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycja dtuga - od 100% do 250% warto$ci aktywow,
Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wartosci aktywow,

1

2

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

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow,

5. Depozyty - od 0% do 25% 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 short

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bgdzie zajmowat pozycje krotka w
kontraktach na WIG20. Pozostata cze$¢ 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 WI1G20short

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 dtuzne - od 0% do 90% wartosci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow,

5. 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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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 31.12.2014 r.

- 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 begdzie zajmowat dtuga pozycje¢ w kontraktach terminowych na ztoto i krotka w celu redukeji pozycji dlugie;.
Pozostalg czgs¢ 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 bgdzie, przy dokonywaniu lokat
aktywoOw, stosowaé 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 zltota 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% wartoéci aktywow,

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

5. Depozyty - od 0% do 100% 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 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 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 limitow okre§lonych w ust. 5, gtownie w Instrumenty Akcyjne oraz Instrumenty Dtuzne, z przewaga Instrumentéw Dtuznych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu Fundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost warto$ci jednostki uczestnictwa Subfunduszu w uj¢ciu 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.

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 01.01.2014 roku do 31.12.2014 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2014 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2013 roku do 31.12.2013 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnos$ci

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

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy badania sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k.
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 31.12.2014 r.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Fundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez konieczno$ci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okre§lonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz: 1,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu, 2,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Stabilny,
2,8% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Selektywyny, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERCUS Agresywny i QUERCUS Turcja, natomiast dla
QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold po 3,8% wptaty dokonanej przez nabywce.

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wytacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz: 1,5% w przypadku Subfunduszu
QUERCUS Ochrony Kapitatu, 2,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Stabilny, 2,8% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Selektywyny, 3,3% w
przypadku Subfunduszy QUERCUS Agresywny i QUERCUS Turcja, natomiast dla QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold po
3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia
moze by¢ pobrana optata umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz: 1,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitahu, 2,8% w przypadku
Subfunduszu QUERCUS Selektywyny, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERCUS Agresywny i QUERCUS Turcja oraz w przypadku QUERCUS Rosja,
QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold po 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W
okresie objetym sprawozdaniem jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

Gtowny Ksiegowy/Funduszy

Warszawa, 23 lutego 2015 r.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 31.12.2014 r.

1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2014 31.12.2013
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 983 701 957314 39,41 1367 839 1560379 41,05
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 353 523 0,02 34542 38 198 1,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 131 0,00
Kwity depozytowe 7 165 4563 0,19 38717 36 737 0,97
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dhuzne papiery warto$ciowe 1161950 1 181 803 48,65 1108 641 1120 561 29,48
Instrumenty pochodne 0 643 0,03 0 160 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 66 500 68 998 2,84 40 000 40916 1,08
Certyfikaty inwestycyjne 1316 1210 0,05 1724 1685 0,04
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0 0.00

wspolnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica 0 0 0,00 ’
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 79 000 79 104 2,08
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 2220 985 2215054 91,19 2 670 463 2 877 871 75,70

Niniejsze polaczone zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem oraz zatagczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

Warszawa, 23 lutego 2015 r.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 31.12.2014 r.

2. POLACZONY BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2014 - w tysiacach zlotych

31.12.2014 | 31122013 |
| Aktywa 2429137 3 801 365
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 155 640 472 843
2. Nalezno$ci 2421 10 731
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 56 022 439920
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1208 745 2003 282
dtuzne papiery wartoSciowe 245135 366 205
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 006 309 874 589
dtuzne papiery wartoSciowe 936 668 754 356
6. Nieruchomo$ci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 20 036 49 996
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 20036 49 996
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 2 409 101 3 751 369
v Kapitat funduszu 2219910 3454 928
1. Kapitat wplacony 13 633 389 10 488 049
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -11413 479 -7 033 121
\4 Dochody zatrzymane 212 470 99 886
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 18350 400
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 194 120 99 486
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -23 279 196 555
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2 409 101 3751 369

Niniejszy potaczony bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem oraz zataczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

/

Gtowny Ksiegowy /Funduszy

Warszawa, 23 lutego 2015 r.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 31.12.2014 r.

3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
sporzadzony za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 - w tysiacach zlotych

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
1 Przychody z lokat 135339 83 603
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 33035 30579
2. Przychody odsetkowe 66 023 45308
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 36259 7653
5. Pozostale 22 63
1I Koszty funduszu 117 389 95118
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 85777 83073
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 635 609
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 819 667
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 585 641
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 23
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 28 331 8 881
13. Pozostale 1241 1224
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-I11) 117 389 95118
\Y% Przychody z lokat netto (I-IV ) 17 950 -11 515
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -125 200 230 581
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 94 634 63 963
z tytutu r6znic kursowych -11 143 -7 648
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -219 834 166 618
z tytutu r6znic kursowych 39 151 -20 573
I VII Wynik z operacji (V+VI) -107 250 219 066

Niniejszy potaczony rachunek wyniku nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem oraz zalaczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

Gtowny Ksi egoW);; Funduszy
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Warszawa, 23 lutego 2015 r.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 31.12.2014 r.

4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 - w tysiacach zlotych

01.01.2014 - 31.12.2014

01.01.2013 - 31.12.2013

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 3751 369 1330 982
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -107 250 219 066
a) przychody z lokat netto, 17 950 -11 515
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 94 634 63 963
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -219 834 166 618
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -107 250 219 066
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) subfunduszy (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1235018 2201321
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 3145 340 4821 786
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 4 380 358 2620 465
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -1 342 268 2 420 387
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 409 101 3 751 369
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 3154 302 2 474 846

Niniejsze potaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatagczonymi

jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

Warszawa, 23 lutego 2015 .
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 23 lutego 2015 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla QUERCUS Parasolowego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, w skiad ktérego wchodzg nastepujgce subfundusze:

e QUERCUS Ochrony Kapitatu
o QUERCUS Agresywny

e QUERCUS Turcja

¢ QUERCUS Selektywny

¢ QUERCUS Rosja

e QUERCUS lev

¢ QUERCUS short

¢ QUERCUS Gold

¢ QUERCUS Stabilny

(zwanego dalej ,Funduszem”), zarzadzanego przez Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow
z nich wynikajacych, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

ey = Al - o

Barttomiej Polewczyk
Pethomocnik

Deutsche Bank P_oiska Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XI
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, ped nr 0000022493, Wysoko$¢é kapitatu zakladowego: 2 651 449 384 zt (kapital oplacony w caloéci), NIP 676-01-07-416.
wwww.deutschebank pl

| Wydziat



JEDNOSTKOWE ROCZNE
SPRAWOZDANIA FINANSOWE

SUBFUNDUSZY:

e QUERCUS OCHRONY KAPITALU
e QUERCUS SELEKTYWNY

e QUERCUS AGRESYWNY

e QUERCUS TURCJA

* QUERCUS Rosja

e QUERCUS lev

e QUERCUS short

* QUERCUS Gold

e QUERCUS STABILNY

wydzielonych w ramach

QUERCUS Parasolowy SFIO
za okres od 01-01-2014 do 31-12-2014 roku

Jednostkowe roczne sprawozdania finansowe subfunduszy
QUERCUS Ochrony Kapitatu, QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny, 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
objaséniajace oraz informacje dodatkowa, stanowia jednoczesnie
zalaczniki do potaczonego rocznego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy SFIO.





