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List Prezesa Zarzadu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Szanowni Akcjonariusze,

Z przyjemno$cia przedstawiam Raport Roczny Quercus TFI S.A. za
rok 2014.

Na sytuacj¢ finansowg Quercus TFI S.A. i osiggane wyniki finansowe
istotny wptyw ma wielko$¢ i struktura aktywow pod zarzadzaniem, t.
warto$¢ aktywow subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO, warto$¢
aktywow funduszy inwestycyjnych zamknigtych QUERCUS Absolute
Return FIZ, QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ i Acer Aggressive
FIZ oraz warto$¢ aktywow zarzadzanych portfeli instrumentéw
finansowych. Z kolei sktonnos¢ klientoéw do powierzania aktywow do
zarzadzania jest SciSle powigzana z sytuacjg na rynkach finansowych
oraz osigganymi przez nas wynikami inwestycyjnymi (stopami
zwrotu).

Rok 2014 byt rokiem wielu niespodzianek, niekiedy bardzo przykrych. Za najwieksza uznajemy atak
Rosji na Ukraing oraz caty tancuch zdarzen, ktory nastgpil poézniej — niespotykany od przetomu lat
1980 i 1990 wzrost ryzyka geopolitycznego w Europie, problemy gospodarki ukrainskiej, sankcje
Zachodu i kontrsankcje Rosji, spadek polskiego eksportu na wschdd, szczegolnie zywnosci, ujemny
poziom stopy inflacji, spadek cen akcji wielu srednich 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 wzrost o 11%.
Poprawne zachowanie rynkow akcji inwestorzy zawdzigczaja gltoéwnie bankom centralnym, ktore
zachowywaly si¢ zgodnie z oczekiwaniami (Fed, ECB) lub nawet przekraczaty 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. Szczegolnie
bolesnie odczuty te zmiany $rednie i mate spotki. Indeks SWIG8O0 stracit ponad 15%. WIG20 trzymat
si¢ lepiej, dzigki popytowi z zagranicy na akcje najwigkszych naszych spotek. Efektem jest duza
roznica w wycenie mniejszych firm wzgledem blue chips.

Bardzo stabe zachowanie kursoéw w segmencie $rednich i matych spotek przetozylto 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 duzg 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 zar6wno wolniejsze ozywienie w globalnej gospodarce, jak i spadki
cen surowcow, przede wszystkim ropy.

W 2014 r. aktywa powierzone nam w zarzadzanie spadly 0 jedna trzecig z 4 247,6 mln zt na koniec
2013 r. do 2 855,1 miln zt (bez uwzgledniania funduszu dedykowanego Q1 FIZ). Na warto$¢ aktywow
pod zarzadzaniem na koniec grudnia 2014 r. sktadato si¢ 2 412,1 min zt ulokowanych w 9
subfunduszach QUERCUS Parasolowy SFIO, 133,3 min zt w funduszu QUERCUS Absolute Return
FIZ, 225,7 min zt w funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ, 27,9 min zt w Acer Aggressive
FIZ oraz 56,2 min zt aktywow w ramach uslugi asset management (bez uwzgl¢dnienia $rodkéw
zainwestowanych w subfundusze/fundusze QUERCUY). Aktywa poszczegdlnych
subfunduszy/funduszy oraz uzyskane stopy zwrotu w br. przedstawiono w ponizszej tabeli.



Subfundusz/fundusz ,(DI\L(ltlyl/vale)l \?vtggell 42 \:‘v.rotu
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%
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 225,7 -6,70%
QUERCUS Absolute Return FIZ 133,3 -9,04%
Na besse:

QUERCUS Ochrony Kapitatu 726,7 3,09%
QUERCUS short 16,3 -0,70%

*) Tabela przedstawia wartosci aktywow netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa/certyfikatow
inwestycyjnych na ostatni Dzieh Wyceny, w rozumieniu statutow Funduszy (30.12.2014 r.). Warto$ci te nieznacznie réznig sig¢
od warto$ci aktywOw netto na koniec roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych Funduszy QUERCUS, z uwagi na
ujecie w sprawozdaniach finansowych dodatkowych zmian w kapitatach.

W 2014 r. z naszych funduszy na wyr6znienie zastuguja wyniki: QUERCUS Turcja +28,3% oraz
QUERCUS Ochrony Kapitatu +3,1%.

Pomimo odptywu aktywow, Srednia baza aktywdéw pod zarzadzaniem byla wyzsza niz w 2013 r.
Pozwolito to na uzyskanie stalej optaty za zarzadzanie na poziomie wyzszym niz w roku poprzednim.
Jednak ze wzgledu na pogorszenie wynikow inwestycyjnych i wyrazny spadek oplaty zmiennej, ktorej
wysokos¢ jest uzalezniona od osigganych wynikéw inwestycyjnych, nastgpit spadek przychodéow netto
ze sprzedazy w poroéwnaniu z rokiem ubiegltym. Przychody netto ze sprzedazy i wynik finansowy za
rok 2014 r. osiggnety poziomy odpowiednio 103,9 min zt (122,1 min zt w 2013 r.) i 31,4 min zt (38,8
min zt w 2013 r).

Kurs akcji Quercus TFI S.A. w pierwszych tygodniach 2014 r. kontynuowat trend wzrostowy. W
lutym 2014 r. osiggnat rekordowsa warto$¢ 9,53 zi. W ciggu kolejnych miesiecy kurs akcji
systematycznie jednak spadal, by osiagngé w sierpniu minimalng warto$¢ 4,92 zi. W kolejnych
miesigcach kurs akcji oscylowat w okolicach 6 zt za akcje. W Il kwartale 2014 r. spotka dokonata
skupu 6,24% akcji wiasnych po cenie 8,50 zt za akcje.

Co dalej? Zaktadamy 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 SUrOWCcoOw.

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 gtownie w segmencie klientow private
banking. Naptyw nowych $rodkéw i wzrost aktywow pod zarzadzaniem bedzie jednak uwarunkowany
sytuacjg na rynkach finansowych i osigganymi wynikami inwestycyjnymi.



Na zakonczenie chcialbym raz jeszcze podzigkowaé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ lepszego
roku 2015. Serdecznie zapraszam do dalszego inwestowania z Quercus TFI S.A.

Z powazaniem,

Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.



Wybrane dane finansowe przeliczone na EURO

Podstawowe dane dotyczace

sprawozdania

Przychody netto ze sprzedazy

produktéw

Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej

Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjne;j
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne netto,
razem

Dtugoterminowe aktywa
finansowe

Naleznosci krétkoterminowe
Krétkoterminowe aktywa
finansowe

Aktywa razem

KAPITAL (FUNDUSZ)

w ztotych
1.01.2014r.— 1.01.2013r.-—
31.12 2014 r. 31.12 2013 r.

103 932 181,46

37 515 008,99
38 767 955,02
31 383 463,04

45 006 829,98

2 583 689,25

-37 847 971,69

9742 547,54

Stan na
31.12.2014 .

3 738 800,00
12 143 553,03

40 616 752,61
58 023 557,31

122 092 978,23

46 556 556,95
47 745 186,71
38 775 983,33

23259913,71

9 480 008,54

-12 788 504,28

19 951 417,97

Stan na
31.12.2013 .

5034 980,00
42 640 520,55

30 874 205,07
80 604 659,70

W euro
1.01.2014r.— 1.01.2013r.-
31.12 2014 . 31.12 2013r.

24 808 961,27

8 954 958,82
9 254 041,25
7 491 338,18

10 743 281,69

616 735,31

-9 034 438,14

2 325578,87

Stan na
31.12.2014 r.

877 178,99
2 849 061,08

9 529 304,04
13613 203,51

28 993 820,52

11 055 938,48
11 338 206,30
9208 260,11

5523 608,10

2 251 248,76

-3 036 928,11

4737 928,75

Stan na
31.12.2013 .

1214 067,32
10 281 761,32

7 444 590,34
19 435 922,96

WLASNY 48 079455,55 54 409 154,01 11280 166,94 13 119 491,23
Kapitat (fundusz) podstawowy 6 661 724,60 7 104 724,60 1562 941,28 1713 137,68
ZOBOWIAZANIA | REZERWY

NA ZOBOWIAZANIA 9944 101,76 26 195 505,69 2 333 036,57 6316 431,73

Wybrane dane finansowe, zaprezentowane ponizej, zawierajgce podstawowe pozycje sprawozdania
finansowego przeliczono na EURO wg nastepujgcych zasad:

- poszczegodlne pozycje aktywow, zobowigzan i kapitalu wtasnego przeliczono wedtug s$rednich
kursow  ogtoszonych przez  Narodowy Bank  Polski  obowigzujgcych na dzien
31 grudnia 2014 r. w wysokosci 1 EURO = 4, 2623 zt oraz na 31 grudnia 2013 r. w wysokosci 1 EURO
=4,1472 zt;

- poszczegdblne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych przeliczono
wedtug kurséw stanowigcych srednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank
Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres sprawozdawczy zakonczony dnia
31 grudnia 2014 r. oraz 31 grudnia 2013 r. (odpowiednio: 1 EURO =4,1893 zti 1 EURO = 4,2110 z).
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. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1.

INFORMACJE OGOLNE

Quercus TFI S.A. (,Spotka”, ,Emitent”) zostata utworzona 21 sierpnia 2007 roku. Spétka jest

wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad

Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru

Sadowego, pod numerem KRS 0000288126. Spotce nadano numer statystyczny REGON

141085990. Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie przy ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400

Warszawa.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci emitenta wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci

jest ,Zarzadzanie Funduszami inwestycyjnymi i zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych”

6630 Z.

Wedtug statutu Spotki podstawowym przedmiotem dziatania Spéiki jest:

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

b) zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych,

c) zarzadzanie portfelem maklerskich instrumentéw finansowych,

d) doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych,

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

f)  petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego Spoétka posiada zezwolenie

Komisji Nadzoru Finansowego na wykonywanie dziatalnosci polegajgcej na tworzeniu

funduszy inwestycyjnych, zarzadzaniu nimi, w tym na posrednictwie w zbywaniu

i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec o0s6b trzecich

i zarzadzaniu zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych (zezwolenie KNF 2z dnia

19.02.2008 r.) oraz zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykonywanie dziatalnosci

polegajgcej na zarzgdzaniu portfelami instrumentéw finansowych i doradztwie inwestycyjnym
(zezwolenie KNF z dnia 08.04.2009 r.).

Na dzien 31.12.2014r. Spoétka zarzgdzata funduszami inwestycyjnymi: QUERCUS
Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, z wydzielonymi dziewiecioma
subfunduszami: QUERCUS Ochrony Kapitatu, QUERCUS Selektywny, QUERCUS

Agresywny, QUERCUS Turcja, QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short,

QUERCUS Gold, QUERCUS Stabilny oraz QUERCUS Absolute Return Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety, QUERCUS Absoluthnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Acer

Aggressive Fundusz Inwestycyjny Zamknigty i Q1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, a takze

portfelami instrumentéw finansowych.

W sktad oséb majgcych istotny wptyw na zarzgdzanie Spétkg wchodzg nastepujgce osoby:

Sktad Zarzadu:

Sebastian Buczek — Prezes Zarzgdu

Artur Paderewski — Pierwszy Wiceprezes Zarzgdu
Piotr Ptuska — Wiceprezes Zarzgdu

Pawet Cichon — Wiceprezes Zarzgdu
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Sktad Rady Nadzorczej:
Maciej Radziwitt — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Janusz Nowicki — Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Jerzy Lubianiec — Sekretarz Rady Nadzorczej
Jerzy Cieslik — Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Dadefto — Czionek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku nie byto zmian w sktadzie Zarzgdu i
Rady Nadzorczej Emitenta.

2. ZAtOZENIE KONTYNUACJI DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ

Sprawozdanie finansowe Spotki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym, czyli po 31 grudnia 2014 roku. Zarzad Spoétki nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia
dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spétke w okresie co najmniej 12 miesiecy po
dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

3. POtACZENIE SPOtEK HANDLOWYCH

W okresie, za ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe, Spoétka nie pofgczyta sie z Zadng
inng jednostkg gospodarcza.

4. PRZYJETE ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI

4.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzednia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, z
pdzniejszymi zmianami) i wydanymi na jej podstawie przepisami, rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 19 Ilutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rébwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (tekst jednolity Dz. U. z 2014 roku, poz. 133) oraz rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w
sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych
w prospekcie emisyjnym dla emitentdéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla
ktorych wiasciwe sa polskie zasady rachunkowosci (Dz. U. z 2014 r., poz. 300). W niniejszym
sprawozdaniu Bilans, Rachunek zyskéw i strat, Zestawienie zmian w kapitale wlasnym i
Rachunek przeptywdw pienieznych sg prezentowane w ukfadzie zgodnym z rozporzgdzeniem
w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
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emitentéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wtasciwe sg polskie
zasady rachunkowosci.

Emitent nie jest jednostkg dominujacg, nie jest wspdlnikiem jednostki wspétzaleznej lub
znaczacym inwestorem oraz nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Przez emitenta rozumie sie podmiot emitujgcy papiery wartosciowe we wtasnym imieniu™.

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

W przedstawionym sprawozdaniu finansowym lub w danych poréwnywalnych nie dokonano
korekt wynikajgcych z zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych.

4.2. Wybrane dane finansowe przeliczone na euro

Wybrane dane finansowe, zaprezentowane ponizej, zawierajgce podstawowe pozycje
sprawozdania finansowego przeliczono na EURO wg nastepujgcych zasad:

- poszczegoblne pozycje aktywow, zobowigzan i kapitalu wlasnego przeliczono wediug
Srednich kursdw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcych na dzien
31 grudnia 2014 r. w wysokosci 1 EURO = 4, 2623 zt oraz na 31 grudnia 2013 r. w wysoko$ci
1 EURO =4,1472 z;

- poszczegoblne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres
sprawozdawczy zakohczony dnia 31 grudnia 2014 r. oraz 31 grudnia 2013 r. (odpowiednio: 1
EURO =4,1893 zt i 1 EURO =4,2110 z).

! Ustawa z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i wprowadzeniu instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spétkach publicznych (Dz.U.2005 Nr 184 poz.1539 z pdzniejszymi zmianami)
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Wybrane dane finansowe przeliczone na EURO

Podstawowe dane dotyczace
sprawozdania

Przychody netto ze sprzedazy
produktow

Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej

Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjne;j
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z
dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto,
razem

Dtugoterminowe aktywa
finansowe

Naleznosci krotkoterminowe
Krétkoterminowe aktywa
finansowe

Aktywa razem

KAPITAL (FUNDUSZ)
WLASNY

Kapitat (fundusz) podstawowy

ZOBOWIAZANIA | REZERWY
NA ZOBOWIAZANIA

w ztotych
1.01.2014r.—- 1.01.2013r.-
31.12 2014 r. 31.12 2013r.

103 932 181,46

37 515 008,99
38 767 955,02
31 383 463,04

45 006 829,98

2 583 689,25

-37 847 971,69

9742 547,54

Stan na
31.12.2014 .

3 738 800,00
12 143 553,03

40 616 752,61
58 023 557,31

48 079455,55
6 661 724,60

9944 101,76

122 092 978,23

46 556 556,95
47 745 186,71
38 775 983,33

23259913,71

9 480 008,54

-12 788 504,28

19 951 417,97

Stan na
31.12.2013 .

5 034 980,00
42 640 520,55

30 874 205,07
80 604 659,70

54 409 154,01
7 104 724,60

26 195 505,69

W euro
1.01.2014r.— 1.01.2013r.-
31.12 2014 . 31.12 2013'r.

24 808 961,27

8 954 958,82
9 254 041,25
7 491 338,18

10 743 281,69

616 735,31

-9 034 438,14

2 325578,87

Stan na
31.12.2014 .

877 178,99
2 849 061,08

9 529 304,04
13613 203,51

11 280 166,94
1562 941,28

2 333 036,57

28993 820,52

11 055 938,48
11 338 206,30
9208 260,11

5523 608,10

2251 248,76

-3 036 928,11

4737 928,75

Stan na
31.12.2013 .

1214 067,32
10 281 761,32

7 444 590,34
19 435 922,96

13119 491,23
1713137,68

6316 431,73
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4.3. Wskazanie i objasnienie istotnych réznic dotyczacych przyjetych zasad
rachunkowos$ci w sprawozdaniu finansowym a sprawozdaniem finansowym,
ktore zostalyby sporzadzone wedfug Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci oraz Miedzynarodowych Standardéow Sprawozdawczosci
Finansowej (zwane dalej ,,MSSF”).

Spotka stosuje zasady (polityke) rachunkowosci opisang we wprowadzeniu do sprawozdania
finansowego.

Spotka dokonata identyfikacji obszaréw wystepowania istotnych réznic oraz ich wptywu na
warto$¢ kapitatow wiasnych (aktywéw netto) i wyniku finansowego pomiedzy niniejszym
sprawozdaniem finansowym sporzgdzonym zgodnie z polskimi zasadami rachunkowosci
a sprawozdaniem finansowym, ktére zostatoby sporzgdzone zgodnie z MSSF.

I. Wycena aktywow finansowych

Gdyby Spétka sporzgdzata sprawozdanie finansowe wedlug MSSF, aktywa finansowe bytyby
klasyfikowane w podziale na nastepujgce cztery kategorie:

a) aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

b) aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

¢) pozyczki i naleznosci,

d) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Przypisanie do okreslonej kategorii determinowatoby wycene takiego sktadnika aktywow
finansowych zgodnie z zasadami MSSF.

Zgodnie z politykg rachunkowosci Spoétki aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy Spoétka wycenia wedlug wartosci godziwej,
a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sg ujmowane w rachunku zyskow i strat. Gdyby
Spotka sporzagdzata sprawozdanie finansowe zgodne z MSSF, zyski/straty z tytutu aktualizacji
wyceny aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy ujmowane bytyby w kapitatach
wiasnych. Korekta nie wptynetaby na wysokosc¢ kapitatow wtasnych Spoftki. (Korekta 1)

Il. Prezentacja bilansu i rachunku zyskéw i strat

Gdyby Spétka sporzadzata Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, format bilansu oraz
rachunku zyskéw i strat bytby inny niz format stosowany zgodnie z Rozporzgdzeniem
o0 emitentach. Ponadto w sprawozdaniu finansowym zgodnym =z MSSF byloby
zaprezentowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw zamiast rachunku zyskoéw i strat lub
oba sprawozdania jednoczesnie.

lll. Prezentacja not objasniajgcych

Spotka prezentuje dodatkowe noty i objasnienia, zgodnie z Rozporzadzeniem o sprawozdaniu
emitenta, ktére mogg nie zawiera¢ wszystkich ujawnien wymaganych przez MSSF.
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Kapitaty Kapitaty Zysk / zZysk /
Tvtut wilasne wilasne (strata) netto | (strata) netto
Y Stan na Stan na 1.01.2014r.- 1.01.2013r.-

31.12.2014r. 31.12.2013r. 31.12.2014r. 31.12.2013r.
Dane wykazane w
sprawozdaniu finansowym
sporzadzonym zgodnie z
polskimi standardami
rachunkowosci (,,PSR”) 48 079 455,55 54 409 154,01 31383 463,04 38 775 983,33
Korekta 1. Zmiana sposobu
odnoszenia skutkow wyceny
jednostek uczestnictwa 0 0 -96 190,00 -345 754,28
Korekta 1. Zmiana sposobu
odnoszenia skutkow wyceny
jednostek uczestnictwa - podatek
odroczony (19%) 0 0 18 276,10 65 693,32
Dane wykazane w
sprawozdaniu finansowym
sporzadzonym zgodnie z
MSSF 48 079 455,55 54 409 154,01 31 305 549,14 38 495 922,37

4.4, WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE

Wartodci niematerialne i prawne sg rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze
w przysztosci spowodujg one wptyw do Spotki korzysci ekonomicznych, ktére moga by¢
bezposrednio powigzane z tymi aktywami. Poczatkowe ujecie wartosci niematerialnych
i prawnych nastepuje weditug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczgtkowym
wartosci niematerialne i prawne sg wyceniane wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Wartosci niematerialne
i prawne sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi ich
ekonomicznej uzytecznosci.

Przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci ksztattuje sie nastepujgco:

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

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

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

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

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

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

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

Srodki trwate o niskiej jednostkowej wartoéci poczatkowej, to znaczy ponizej 3,5 tysiecy
ztotych odnoszone sg jednorazowo w koszty.

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

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

INNE INWESTYCJE KTORTKOTERMINOWE (Z WYLACZENIEM SRODKOW
PIENIEZNYCH | AKTYWOW FINANSOWYCH)

Inne inwestycje krétkoterminowe, z wytgczeniem srodkéw pienieznych i aktywow finansowych,
wyceniane sie wedtug ceny (wartosci) rynkowej albo wedtug ceny nabycia lub ceny (wartosci)
rynkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest nizsza, a krétkoterminowe inwestycje, dla ktérych
nie istnieje aktywny rynek, w inny sposob okre$lonej wartosci godziwe;.

Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci inwestycji krétkoterminowych wycenionych wedtug cen
(wartosci) rynkowych zalicza sie odpowiednio do przychodéw lub kosztéw finansowych.
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AKTYWA FINANSOWE

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

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

Kategoria Sposdb wyceny

1. Aktywa finansowe Wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej
utrzymywane do terminu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
wymagalnosci

2. Pozyczki udzielone i Wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej
nalezno$ci wtasne przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Naleznosci o krotkim

terminie wymagalnosci, dla ktdrych nie okre$lono stopy procentowej,
wyceniane sg W kwocie wymaganej zaptaty

3. Aktywa finansowe Wedtug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sg
przeznaczone do obrotu ujmowane w rachunku zyskow i strat

4. Aktywa finansowe dostepne do  Wedtug warto$ci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sq
sprzedazy ujmowane w rachunku zyskow i strat

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym
rynku ustalana jest w odniesieniu do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy.
W przypadku, gdy brak jest notowanej ceny rynkowej, wartos¢ godziwa jest szacowana
na podstawie notowanej ceny rynkowej podobnego instrumentu, bgdZz na podstawie
przewidywanych przeptywdw pienieznych.

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

Trwata utrata warto$ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spétka ocenia czy istniejg obiektywne dowody wskazujgce
na trwatg utrate wartosci sktadnika bgdz grupy aktywéw finansowych. Jesli dowody takie
istniejg, Spoétka ustala szacowang mozliwg do odzyskania warto$¢ sktadnika aktywéw
i dokonuje odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci, w kwocie réwnej réznicy miedzy
wartoscig mozliwg do odzyskania i wartoscig bilansowa.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ sktadnika aktywéw finansowych Ilub portfela podobnych
sktadnikow aktywéw finansowych ustala sie:

1) w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia - jako réznice miedzy wartoscig tych aktywéw wynikajacga z ksigg
rachunkowych na dzien wyceny i mozliwg do odzyskania kwotg. Kwote mozliwg do
odzyskania stanowi biezgca wartos¢ przysztych przeptywow pienieznych oczekiwanych
przez jednostke, zdyskontowana za pomocg efektywnej stopy procentowej, kiorg
jednostka stosowata dotychczas, wyceniajgc przeszacowywany sktadnik aktywéw
finansowych lub portfel podobnych sktadnikow aktywow finansowych,
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2) w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej - jako réznice
miedzy ceng nabycia sktadnika aktywow i jego wartoscig godziwg ustalong na dzien
wyceny, z tym ze przez warto$¢ godziwg diuznych instrumentéw finansowych na dzien
wyceny rozumie sie biezgcg wartos¢ przysztych przeptywow pienieznych oczekiwanych
przez jednostke zdyskontowang za pomocg biezacej rynkowej stopy procentowej
stosowanej do podobnych instrumentéw finansowych,

3) w przypadku pozostatych aktywow finansowych - jako réznice miedzy wartoscig
sktadnika aktywdéw wynikajgcg z ksigg rachunkowych i biezacg wartoscig przysztych
przeptywdw pienieznych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowang za pomocag
biezgcej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych instrumentéw
finansowych.

4.8. LEASING

W przypadku umoéw leasingu, na mocy ktérych nastepuje przeniesienie zasadniczo catego
ryzyka i pozytkdw wynikajgcych z tytutu posiadania aktywéw bedgcych przedmiotem umowy,
przedmiot leasingu jest ujmowany w aktywach jako srodek trwaty i jednoczesnie ujmowane
jest zobowigzanie w kwocie réwnej wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych
ustalonej na dzien rozpoczecia leasingu. Optaty leasingowe sg dzielone miedzy koszty
finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie statej stopy
odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe ujmowane
sg bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

Srodki trwate bedgce przedmiotem umowy leasingu finansowego sg amortyzowane w sposéb
okreslony dla wtasnych srodkéw trwatych. Jednakze, gdy brak jest pewnoé$ci co do przejscia
prawa wtasnosci przedmiotu umowy, woéwczas srodki trwate uzywane na podstawie umow
leasingu finansowego sg amortyzowane przez krotszy z dwéch okresow: przewidywany okres
uzytkowania lub okres trwania leasingu.

Optaty leasingowe z tytutu umoéw, ktére nie spetniajg warunkéw umowy leasingu finansowego,
ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat metodg liniowg przez okres trwania
leasingu.

Na dzieh 31.12.2014 Spétka byta strong dwdch umoéw leasingu finansowego obejmujgcych
uzytkowanie samochodéw stuzbowych o tgcznej wartosci poczgtkowej 405 931,55. Na dzien
31.12.2013 r. Spoétka nie byta strong umow leasingowych.

4.9, TRANSAKCJE W WALUCIE OBCEJ

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ziote polskie po
kursie faktycznie zastosowanym w dniu zawarcia transakcji.

Na dzieh bilansowy aktywa i pasywa wyrazone w walutach innych niz polski zioty sg
przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu obowigzujgcego na ten dzien sredniego kursu
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia réznice
kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodéw lub kosztéw finansowych lub
w przypadkach okreslonych przepisami, kapitalizowane w wartosci aktywow.

Na dzien 31.12.2014 roku oraz na dzien 31.12.2013 roku Spétka nie posiadata aktywow ani
pasywoéw wyrazonych w walutach obcych.
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W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, wedtug $rednich
kurséw ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski wysokos¢ najnizszego kursu EURO wedtug
tabeli 110/A/NPB/2014 z dnia 09.06.2014 roku wynosita 4,0998 zl, zas wysokos$¢ najwyzszego
kursu EURO wedtug tabeli 251/A/NBP/2014 z dnia 30.12.2014 roku wynosita 4,3138 zt.

W okresie poréwnawczym najnizszy kurs EURO wedtug tabeli 001/A/NPB/2013 z dnia

02.01.2013 roku wynosita 4,0671 zl, zas wysoko$¢ najwyzszego kursu EURO wedtug tabeli
120/A/NBP/2013 z dnia 24.06.2013 roku wynosita 4,3432 zi.

4.10. NALEZNOSCI KROTKO- | DLUGOTERMINOWE

Naleznosci handlowe sg wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy
aktualizujgce.

Wartos¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty
poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza
sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub do kosztéw finansowych - zaleznie
od rodzaju naleznosci, ktorej dotyczy odpis aktualizujgcy.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio
odpisy aktualizujgce ich wartos¢.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktérych nie dokonano odpiséw
aktualizujgcych ich wartos¢ Ilub dokonano odpisbw w niepetnej wysokosci, zalicza
sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztéw finansowych.

4.11. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Srodki pieniezne w banku i w kasie wyceniane sg wedtug wartoéci nominalne;.

Wykazana w rachunku przeptywow pienieznych pozycja srodki pieniezne skfada sie z gotéwki
w kasie oraz lokat bankowych o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 3 miesigce, ktére
nie zostaty potraktowane jako dziatalnos$¢ lokacyjna.

4.12. ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Spotka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow, jezeli dotyczg one
przysztych okresow sprawozdawczych. Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow
dokonywane sg w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan przypadajgcych na biezgcy okres
sprawozdawczy.

4.13. KAPITAL PODSTAWOWY

Kapitat podstawowy jest ujmowany w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze
sgdowym. Rd&znice miedzy wartoscig emisyjng i wartoscig nominalng akcji sg ujmowane
w kapitale zapasowym. W przypadku wykupu akcji wlasnych, kwota zaptaty za akcje wtasne
obcigza kapitat wiasny i jest wykazywana w bilansie w pozycji ,akcje wtasne”.

Koszty poniesione na emisje nowych akcji pomniejszajg kapitat zapasowy z tytutu emisji akcji
powyzej ich warto$ci nominalnej do wysoko$ci tego kapitatu. Pozostate koszty sg zaliczane do
kosztéw finansowych.

11
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Sprawozdanie finansowe za okres 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Wstep do sprawozdania

4.14. REZERWY

Rezerwy ujmowane sg wéwczas, gdy na Spoice cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajgcy ze zdarzen przeszitych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne,
ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkéw uosabiajgcych
korzysci ekonomiczne oraz gdy mozna dokonaé¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania.

4.15. ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY

Odroczony podatek dochodowy jest ustalany metodg zobowigzan bilansowych w stosunku do
wszystkich rdznic przejsciowych wystepujgcych na dzien bilansowy miedzy wartoscig
podatkowg aktywéw i pasywow a ich wartoscig bilansowg wykazang w sprawozdaniu
finansowym.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy tworzona jest w odniesieniu do wszystkich
dodatnich réznic przejsciowych, chyba Zze rezerwa na odroczony podatek dochodowy
powstaje w wyniku amortyzacji wartosci firmy lub poczatkowego ujecia skfadnika aktywow lub
pasywow przy transakcji nie stanowigcej potgczenia przedsiebiorstw i w chwili jej zawierania
nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania lub strate
podatkows.

Sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu
do wszystkich ujemnych réznic przejSciowych i niewykorzystanych strat podatkowych
przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne,
ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice
i straty, chyba ze aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego powstajg w wyniku
poczgtkowego ujecia skfadnika aktywéw lub pasywdéw przy transakcji nie stanowigcej
potgczenia przedsiebiorstw i w chwili jej zawierania nie majg wptywu ani na wynik finansowy
brutto, ani na dochdd do opodatkowania lub strate podatkows.

Warto$¢ bilansowa skfadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest
weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato
by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajgcego do
czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek
dochodowy wyceniane sg z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug uchwalonych
do dnia bilansowego przepiséw bedg obowigzywac w okresie, gdy skfadnik aktywoéw zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwigzana.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek
dochodowy sg w bilansie prezentowane oddzielnie.

4.16. TRWALA UTRATA WARTOSCI AKTYWOW

Na kazdy dzien bilansowy Spétka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody wskazujgce na
trwatg utrate wartosci skfadnika bgdz grupy aktywéw. Jesli dowody takie istniejg, Spotka
ustala szacowang, mozliwg do odzyskania wartos¢ sktadnika aktywdéw i dokonuje odpisu
aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci, w kwocie réwnej roznicy miedzy warto$cig mozliwg do
odzyskania i wartoscig bilansowg. Strata wynikajgca z utraty wartosci jest ujmowana
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Quercus TFI S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Wstep do sprawozdania

w rachunku zyskéw i strat za biezacy okres. W przypadku gdy uprzednio dokonano
przeszacowania aktywoéw, to strata pomniejsza wysokosé kapitatbw z przeszacowania,
a nastepnie jest odnoszona na rachunek zyskow i strat biezgcego okresu.

4.17. UZNAWANIE PRZYCHODOW

Przychody uznawane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka uzyska
korzysci ekonomiczne, ktére mozna wiarygodnie wycenic.

4.18. SPRZEDAZ UStUG

Przychody Spotki ze sprzedazy ustug w ramach statutowej dziatalnosci pochodzg
z nastepujgcych zrédet:

. stata optata za zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi — stata miesieczna lub
kwartalna opfata za zarzgdzanie pobierana przez Spdtke od wartosci netto zarzgdzanych
aktywoéw funduszy;

. zmienna optata za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi — roczna zmienna optata
za zarzgdzanie pobierana przez Spotke w zaleznosci od osiggnietych wynikéw inwestycyjnych
w poréwnaniu z ustalonym dla danego funduszu benchmarkiem;

. opfata dystrybucyjna — optata nalezna Spétce od nabyé¢ i zamian/konwersji jednostek
uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych;

. opfata umorzeniowa — optata nalezna Spoétce od wykupu certyfikatéw inwestycyjnych
zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych;

. przychody za zarzgdzanie portfelami na zlecenie.

4.19. ODSETKI

Przychody z tytutu odsetek sg rozpoznawane w momencie ich naliczenia (przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej), jezeli ich otrzymanie nie jest watpliwe.

4.20. MAJATEK SOCJALNY ORAZ ZOBOWIAZANIA ZFSS

Ustawa z dnia 4 marca 1994 r. (z pézniejszymi zmianami) o Zaktadowym Funduszu
Swiadczen Socjalnych stanowi, ze Zaktadowy Fundusz Swiadczerr Socjalnych tworzg
pracodawcy zatrudniajgcy co najmniej 20 pracownikéw w przeliczeniu na petne etaty. Srednia
liczba etatéw w 2014 roku przekroczyta 20, jednak na wniosek przedstawiciela zatogi Zarzad
Spofkki podjat decyzje, by Spdtka nie tworzyta funduszu i nie dokonywata okresowych odpiséw
w minimalnej wymaganej kwocie.

5. ZMIANY ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI W ROKU OBROTOWYM

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany zasad rachunkowo$ci.
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QUERCUS TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Bilans
Nr Stan na Stan na

Lp. Tytul noty 31.12.2014r. 31.12.2013r.
A AKTYWA TRWALE 4 948 450,68 6 686 072,88
I Warto$ci niematerialne i prawne 1 77 582,95 130 445,36,
1 Koszty zakonczonych prac rozwojowych 0,00 0,00
2 Warto$¢ firmy 2 0,00 0,00
3 Inne warto$ci niematerialne i prawne 77 582,95 39 387,56
4 Zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne 0,00 91 057,80
II Rzeczowe aktywa trwale 3 676 856,95 472 365,81
1 Srodki trwale 676 856,95 472 365,81
a  grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0,00 0,00
b budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodne;j 57 542,41 74 384,09
¢ urzadzenia techniczne i maszyny 88 794,03 139 279,84
d  $rodki transportu 530 520,51 258 701,88
e inne $rodki trwate 0,00 0,00
2 Srodki trwale w budowie 0,00 0,00
3 ZaliczKi na $rodki trwale w budowie 0,00 0,00
III Naleznosci dlugoterminowe 4,9 57 192,94 47 292,94
1 Od jednostek powigzanych 0,00 0,00
2 Od jednostek pozostatych 57 192,94 47292,94
IV Inwestycje dlugoterminowe 5 3738 800,00 5034 980,00
1 Nieruchomosci 0,00 0,00
2 Warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3 Dlugoterminowe aktywa finansowe 3738 800,00 5034 980,00
a  w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b  w pozostatych jednostkach 3 738 800,00 5034 980,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe 0,00 1369 580,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe 3 738 800,00 3 665 400,00
4 Inne inwestycje dlugoterminowe 0,00 0,00
V Dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 6 398 017,84 1000 988,77
1 Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 398 017,84 1000 988,77
2 Inne rozliczenia mi¢dzyokresowe 0,00 0,00
B AKTYWA OBROTOWE 53 075 106,63 73 918 586,82
1 Zapasy 7 0,00 0,00
1 Materialy 0,00 0,00
2 Polprodukty i produkty w toku 0,00 0,00
3 Produkty gotowe 0,00 0,00
4  Towary 0,00 0,00
5 Zaliczki na dostawy 0,00 0,00
II Naleznos$ci krotkoterminowe 8 12 143 553,03 42 640 520,55
1 Naleznosci od jednostek powiazanych 0,00 0,00
a  ztytulu dostaw i ustug, o okresie splaty: 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 0,00 0,00
- powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
b inne 0,00 0,00
2 Naleznosci od pozostalych jednostek 12 143 553,03 42 640 520,55
a  ztytulu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 12 143 482,82 42 640 507,00,
- do 12 miesigcy 12 143 482,82 42 640 507,00,
- powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00

b Z tytutu podatkow, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz

innych §wiadczen 0,00 0,00
¢ inne 70,21 13,55
d dochodzone na drodze sadowej 9 0,00 0,00
III Inwestycje krétkoterminowe 10 40 616 752,61 30 874 205,07
1 Krotkoterminowe aktywa finansowe 40 616 752,61 30 874 205,07
a  w jednostkach powiazanych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
¢ $rodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne 40 616 752,61 30 874 205,07
- $rodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach 40 616 752,61 30 874 205,07
- inne $rodki pienigzne 0,00 0,00
- inne aktywa pienig¢zne 0,00 0,00
2 Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00 0,00
IV Krétkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 11 314 800,99 403 861,20
AKTYWA RAZEM 58 023 557,31 80 604 659,70,
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QUERCUS TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Bilans
Nr Stan na Stan na

e Tytul noty 31.12.2014r. 31.12.2013r.
A KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 48 079 455,55 54 409 154,01
| Kapital (fundusz) podstawowy 13 6 661 724,60 7104 724,60
11 Nalezne wplaty na kapital podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00
111 Udzialy (akcje) wlasne (wielko$¢ ujemna) 14 0,00 0,00
IV Kapital (fundusz) zapasowy 15 9 591 267,91 8528 446,08
V Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny 16 0,00 0,00
VI Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe 17 443 000,00 0,00
VIl Zysk (strata) z lat ubieglych 0,00 0,00
VIl Zysk (strata) netto 31383 463,04 38775 983,33
IX Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00
B ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 9944 101,76 26 195 505,69
| Rezerwy na zobowigzania 21 282 426,54 274 137,49
1 Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 282 426,54 274 137,49
2 Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00
- dlugoterminowa 0,00 0,00
- krétkoterminowa 0,00 0,00
3 Pozostale rezerwy 0,00 0,00
- dlugoterminowe 0,00 0,00
- krétkoterminowe 0,00 0,00
Il Zobowiazania dlugoterminowe 22 178 245,46 0,00
1 Wobec jednostek powiazanych 0,00 0,00
2  Wobec pozostalych jednostek 178 245,46 0,00
a kredyty i pozyczki 0,00 0,00
bz tytulu emisji dluznych papierow warto$ciowych 0,00 0,00
C inne zobowigzania finansowe 178 245,46 0,00
d inne 0,00 0,00
111 Zobowiazania krétkoterminowe 23 7 667 313,58 20 653 006,33
1 Wobec jednostek powiazanych 0,00 0,00
a ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 0,00 0,00
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b inne 0,00 0,00
2 Wobec pozostalych jednostek 7667 313,58 20 653 006,33
a kredyty i pozyczki 0,00 0,00
b  ztytulu emisji dluznych papierow wartosciowych 0,00 0,00
C inne zobowigzania finansowe 100 469,13 0,00
d  ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 5828 974,88 14 819 732,74
- do 12 miesigcy 5828 974,88 14 819 732,74
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
e zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
f zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
g ztytulu podatkow, cel, ubezpieczen i innych $wiadczen 1319 046,53 5436 840,12
h  ztytulu wynagrodzen 0,00 0,00
i inne 418 823,04 396 433,47
3 Fundusze specjalne 0,00 0,00
IV Rozliczenia mi¢dzyokresowe 24 1816 116,18 5268 361,87
1 Ujemna warto$¢ firmy 0,00 0,00
2 Inne rozliczenia migdzyokresowe 1816 116,18 5268 361,87
- dlugoterminowe 0,00 0,00
- krotkoterminowe 1816 116,18 5268 361,87
PASYWA RAZEM 58 023 557,31 80 604 659,70
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QUERCUS TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Rozwodniona wartosé ksiggowa na jedng akcje w zi, nr noty 25

Tytut

(Wartos¢ ksiggowa

Liczba akcji

(Warto$¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt)
Rozwodniona liczba akcji

Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zh)

Nr Stan na
noty 31.12.2014r.
48 079 455,55
66 617 246,00
0,72
66 617 246,00
0,72

Stan na
31.12.2013r.

54 409 154,01
71 047 246,00
0,77
71 047 246,00
0,77

POZYCJE POZABILANSOWE

Lp. Tytut

Naleznosci warunkowe

1.1  Od jednostek powigzanych (z tytutu)
otrzymanych gwarancji i poreczen

1.2 Od pozostatych jednostek (z tytutu)

2 Zobowiazania warunkowe

2.1  Narzecz jednostek powigzanych (z tytutu)
udzielonych gwarancji i poreczen

2.2 Narzecz pozostatych jednostek (z tytutu)
udzielonych gwarancji i poreczen

3 Inne (z tytulu)

Pozycje pozabilansowe razem

Nrnoty Stan na31.12.2014r.

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

26 0,00

Stan na 31.12.2013r.

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

| / -
\ YT m itk

M \
sporzadzit ........ ]

Po/(ipisy Cztonkéw Zarzadu:

./
) ) =~
AL 2T

Data 23 lutego 2015 rok
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QUERCUS TFI S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Rachunek zyskow i strat - wersja kalkulacyjna

L . Nr ‘Wykonanie za okres
p. Tytul
oty 1.01.2014r.-31.12.2014r. 1.01.2013r.-31.12.2013r.
A Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow, w tym: 27 103 932 181,46 122 092 978,23
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
I przychody netto ze sprzedazy produktow 103 932 181,46 122 092 978,23
I przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatdow 28 0,00 0,00
B  Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materialéw, w tym: 29 3135561,89 4 644 752,75
- jednostkom powigzanym 0,00 0,00
I Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 3135561,89 4 644 752,75
I Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 0,00 0,00
C  Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 100 796 619,57 117 448 225,48
D Koszty sprzedazy 29 59 079 072,78 66 637 560,70
E Koszty ogblnego zarzadu 29 4283 947,29 4295 662,21
F  Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 37 433 599,50 46 515 002,57
G Pozostale przychody operacyjne 84 148,29 46 085,45
I Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 56 100,00 28 000,00
II  Dotacje 0,00 0,00
III  Inne przychody operacyjne 30 28 048,29 18 085,45
H Pozostale koszty operacyjne 2 738,80 4 531,07,
I Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 0,00]
II  Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 0,00 0,00
III  Inne koszty operacyjne 31 2 738,80 4 531,07,
I  Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (F+G-H) 37 515 008,99 46 556 556,95
J  Przychody finansowe 32 1264 530,28 1191 496,43
I  Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym: 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
I Odsetki, w tym: 1168 340,28 845 742,15
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Il Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
IV Aktualizacja warto$ci inwestycji 96 190,00 345 754,28
V  Inne 0,00 0,00
K Koszty finansowe 33 11 584,25 2 866,67
I Odsetki, w tym: 334,86 256,87
- dla jednostek powigzanych 0,00 0,00
II  Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
I Aktualizacja warto$ci inwestycji 0,00 0,00]
IV Inne 11249,39 2 609,80,
L  Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej (I+J-K) 38 767 955,02 47 745 186,71
M  Wynik zdarzen nadzwyczajnych (M.I. - M.IL.) 0,00 0,00
I Zyski nadzwyczajne 35 0,00 0,00
I Straty nadzwyczajne 36 0,00 0,00
N  Zysk (strata) brutto (L+M) 38 767 955,02 47 745 186,71
O Podatek dochodowy 37 (7 384 491,98) (8 969 203,38)
I czgsc biezaca (6 773 232,00) (9 638 264,00)
I czg$¢ odroczona (611 259,98) 669 060,62
P Pozostale obowiazkowe zmniejszenie zysku (zwigkszenia straty) 38 0,00 0,00
R Zysk (strata) netto (N-O-P) 31 383 463,04 38 775 983,33
Zysk netto na jednq akcje w zi, nr noty 40
Tytut Nr Stan na Stan na
noty 31.12.2014r. 31.12.2013r.
\Wynik netto 31383 463,04 38 775 983,33
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 68 474 205,00 71047 246,00
Warto$¢ na jedna akcje zwykla (w zb) 0,46 0,55
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 68 474 205,00 71 047 246,00
Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akeje (w zt) 0,46 0,55

Data

23 lutego 2015 rok
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QUERCUS TFI S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Lp. Tytul

I.  Kapital (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO)
a)  zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b)  korekty bledow

La. Kapital (fundusz) wlasny na p
danych poréwnywalnych
1 Kapital (fundusz) zakltadowy na poczgtek okresu
1.1.  Zmiany kapitalu (funduszu) zaktadowego
a)  zwickszenie (z tytutu)
- emisji akcji (wydania udziatow)
b)  zmniejszenie (z tytutu)
- umorzenie akcji (udziatow)
1.2. Kapital (fundusz) zaktadowy na koniec okresu
2 Naleine wplaty na kapital zaktadowy na poczgtek okresu

okresu (BO), po uzgodnieniu do

2.1. Zmiany naleznych wplat na kapitat zaktadowy
a)  zwigkszenie (z tytutu)
b)  zmniejszenia (z tytulu)
2.2. Naleine wplaty na kapital zaktadowy na koniec okresu
3 Akcje (udzialy) wlasne na poczqtek okresu
3.1. Zmiany akcji (udzialow) wltasnych
a) zwickszenia (z tytutu)
akcje wlasne w celu umorzenia
b)  zmniejszenia (z tytulu)
akcje wlasne w celu umorzenia
3.2, Akcje (udzialy) wlasne na koniec okresu
4 Kapitat (fundusz) zapasowy na poczqtek okresu
4.1.  Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego
a)  zwigkszenia (z tytutu)
- rozwiazanie kapitatu rezerwowego
- zpodziahu zysku (ustawowo)
- podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng wartos¢)
b  zmniejszenia (z tytutu)
- pokrycia straty
- wydzielenie kapitatu rezerwowego na koszty skupu akcji wlasnych
4.2. Kapital (funduszu) zapasowy na koniec okresu
Kapital (fundusz) 7 aktualizacji wyceny na poczgtek okresu - zmiany
pryjetych zasad (polityki) rachunkowosci
5.1.  Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny
a)  zwiekszenia (z tytutu)
b)  zmniejszenia (z tytulu)
- zbycia $rodkow trwalych
5.2. Kapital (fundusz) 7 aktualizacji wyceny na koniec okresu
6  Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe na poczqtek okresu
6.1.  Zmiany pozostatych kapitatow (funduszy) rezerwowych
a) zwigkszenia (z tytutu)
- kapital rezerwowy na koszty skupu akcji wlasnych
- kapital rezerwowy z obnizenia kapitatu zaktadowego
b)  zmniejszenia (z tytutu)
- skup akcji wlasnych
- rozwiazanie kapitalu rezerwowego
6.2. Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe na koniec okresu
7 Zysk (strata) z lat ubieglych na poczqtek okresu
7.1, Zysk z lat ubieglych na poczgtek okresu
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
- korekty bledow
Zysk z lat ubieglych na poczqtek okresu, po uzgodnieniu do danych
porownywalnych
a)  zwigkszenia (z tytutu)
- podziatu zysku z lat ubiegtych
b)  zmniejszenia (z tytutu)
- pokrycie straty z lat ubieglych
- wyplata dywidendy
- zwigkszenie kapitatu zapasowego
skup akcji wlasnych
7.3, Zysk z lat ubieglych na koniec okresu
7.4. Strata z lat ubieglych na poczqtek okresu (-)
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b)  korekty bledow

75 Strata 7 lat ubieglych na poczgtek okresu, po uzgodnieniu do danych
porownywalnych

7.2.

a)  zwigkszenia (z tytutu)
- przeniesienie straty z lat ubieglych do pokrycia
b)  zmniejszenia (z tytutu)
- pokrycie straty z zysku za 2010 rok
7.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu
7.7.  Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu
8  Wpynik netto
a)  zysk netto
b) strata netto (wielko$¢ ujemna)
¢) odpisy z zysku (wielko$¢ ujemna)
II Kapital (fundusz) wlasny na koniec okresu (BZ)
Kapital (fundusz) wlasny, po uwzglednieniu proponowanego podzialu

m zysku (pokrycia straty)

1.01.2014r.-31.12.2014r.

54 409 154,01
0,00
0,00

54 409 154,01
7104 724,60
(443 000,00)

0,00

0,00

(443 000,00)
(443 000,00)

6 661 724,60
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

(37713 161,50)
(37713 161,50)
37713 161,50
37713 161,50
0,00

8 528 446,08
1062 821,83

38 862 821,83
86 838,50

38 775 983,33
0,00

(37 800 000,00)
0,00

(37 800 000,00)
9591 267,91

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

443 000,00

38 243 000,00
37 800 000,00
443 000,00

(37 800 000,00)
(37 713 161,50)
(86 838,50)
443 000,00

38 775 983,33
38 775 983,33
0,00

0,00

38775 983,33

0,00
(38 775 983,33)
0,00
0,00
(38 775 983,33)
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
31383 463,04
31 383 463,04
0,00
0,00
48 079 455,55

48 079 455,55

01.01.2013r.-31.12.2013r.

28 421 674,96
0,00]
0,00

28 421 674,96
7104 724,60
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

7104 724,60
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

3213 756,65
5314 689,43
5314 689,43
4500 000,00
0,00

814 689,43
0,00

0,00

0,00

8 528 446,08

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

4500 000,00
(4 500 000,00)
0,00

0,00

0,00

(4 500 000,00)
0,00

(4 500 000,00)
0,00

13 603 193,71
13 603 193,71
0,00

0,00

13 603 193,71
0,00

0,00

(13 603 193,71)
0,00

(12 788 504,28)
(814 689,43)
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
38775 983,33
38775 983,33
0,00
0,00
54 409 154,01

54 409 154,01

sporzadzit

A
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QUERCUS TFIS.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Rachunek przeplywow pienieinych za okres od 1.01.2014r. do 31.12.2014r.

metoda posrednia
Lp. Tytul Nr noty 01.01.2014r.-31.12.2014r. 01.01.2013r.-31.12.2013r.|
A Przeplywy srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej
I  Zysk (strata) netto 31 383 463,04 38 775 983,33,
II Korekty razem 13 623 366,94 (15 516 069,62)
1 Amortyzacja 316 423,01 430 990,45
2 Zyski (straty) z tytulu réznic kursowych 0,00 0,00
3 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (1200 166,23) (845 742,15)
4 Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej (152 290,00) (373 754,28)
5  Zmiana stanu rezerw 8 289,05 62 145,39,
6  Zmiana stanu zapasow 0,00 0,00
7  Zmiana stanu nalezno$ci 30 494 067,52 (32 539 623,28)
8  Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (13 082 741,86) 14 573 268,80
9  Zmiana stanu rozliczen migedzyokresowych (2760 214,55) 3176 645,45
10 Inne korekty 42 0,00 0,00
III Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjnej (I & IT) 45 006 829,98 23 259 913,71
B Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnosci inwestycyinej
I  Wplywy 2 649 229,46 10 652 904,83
1 Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 49 100,00 28 000,00
2 Zbycie inwestycji w nieruchomos$ci oraz warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3 Z aktywow finansowych, w tym: 2 600 129,46 10 624 904,83
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- zbycie aktywow finansowych 0,00 0,00
- dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
- splata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00 0,00
- odsetki 0,00 0,00
- inne wplywy z aktywow finansowych 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 2 600 129,46 10 624 904,83
- zbycie aktywow finansowych 1392 370,00 9937 759,94
- dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
- splata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00 0,00]
- odsetki 1207 759,46 687 144,89
inne wplywy z aktywow finansowych 0,00 0,00
4 Inne wplywy inwestycyjne 0,00 0,00
II  Wydatki 65 540,21 1172 896,29
1 Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 65 540,21 172 896,29
2 Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3 Na aktywa finansowe, w tym: 0,00 1 000 000,00
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- nabycie aktywow finansowych 0,00 0,00
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 1 000 000,00
- nabycie aktywow finansowych 0,00 1 000 000,00
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00 0,00
4 Inne wydatki inwestycyjne 0,00 0,00
III Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-1I) 2 583 689,25 9 480 008,54
C  Przeplywy $rodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci finansowej
I  Wplywy 0,00 0,00
Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatlow) i innych instrumentéw kapitalowych
1 . 0,00 0,00
oraz dopfat do kapitatu
2 Kredyty i pozyczki 0,00 0,00
3 Emisja dluznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
4 Inne wplywy finansowe - amortyzacja dyskonta bonéw skarbowych 0,00 0,00
II  Wydatki (37 847 971,69) (12 788 504,28)
1 Nabycie akcji (udzialow) wiasnych (37 713 161,50) 0,00
2 Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli 0,00 (12 788 504,28)
3 Inne, niz wyplaty na rzecz wilascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0,00 0,00
4 Spflaty kredytow i pozyczek 0,00 0,00
5 Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
6  Z tytulu innych zobowiazan finansowych 0,00 0,00
7  Platnosci zobowigzan z tytulu umoéw leasingu finansowego (127 216,96) 0,00
8  Odsetki (7 593,23) 0,00
9  Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
IIT  Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej (I-IT) (37 847 971,69) (12 788 504,28)
D  Przeplywy pieni¢zne netto, razem (A.III £ B.III + C.III) 9 742 547,54 19 951 417,97
E Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pieni¢znych, w tym: 9 742 547,54 19 951 417,97
- zmiana stanu $rodkow pieni¢znych z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
F  Srodki pieniezne na poczatek okresu 42 30 874 205,07 10 922 787,10
G Srodki pieniezne na koniec okresu (F£D), w tym: 42 40 616 752,61 30 874 205,07
-0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania 0,00 0,00
sporzadzit
e /)
Podpisy /\Czlohkow Zarzadu /

Y
S L)) ) _—
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Data 23 lutego 2015 rok
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Nota nr 1 do pozycji A.I bilansu ""Wartosci niematerialne i prawne"

QUERCUS TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Zmiany w stanie wartosci niematerialnych i prawnych od 1.01.2014r. do 31.12.2014r.

Lp.

—

A om0 OO T WAHO QO ®

N

® 9 A0 o8 &

Tytut

Warto$¢ brutto
Warto$¢ brutto wartos$ci niematerialnych i
prawnych na poczatek okresu
Zwiekszenia
zakup
uzywane na podstawie umoéw najmu, dzierzawy,
leasingu
darowizna
aport
przemieszczenie wewngtrzne
inne
Zmniejszenia
sprzedaz
likwidacja
darowizna
aport
przemieszczenie wewnetrzne
inne
Wartos$¢ brutto warto$ci niematerialnych i
prawnych na koniec okresu

Amortyzacja

Skumulowana amortyzacja na poczatek okresu
Amortyzacja za okres:

przemieszczenie wewngtrzne

Amortyzacja za okres:

trwala utrata wartosci

inne

Skumulowana amortyzacja na koniec okresu
odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci na poczatek

okresu
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec

okresu
Bilans zamknig¢cia

Wartos¢ netto na poczatek okresu
‘Wartos¢ netto na koniec okresu

Koszty

Koncesje, patenty, licencje i
podobne wartosci

zakonczonych prac  Wartos¢ firmy

rozwojowych

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

w tym
razem .

oprogramowanie
0,00 1 664 905,02 1 664 905,02
0,00 112 521,34 112 521,34
0,00 21 463,54 21 463,54
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 91 057,80 91 057,80
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 1777 426,36 1777 426,36
0,00 1625 517,46 1625 517,46
0,00 74 325,95 74 325,95
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 1699 843,41 1699 843,41
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 1699 843,41 1699 843,41
0,00 39 387,56 39 387,56
0,00 77 582,95 77 582,95

Inne

7 320,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

7 320,00

7 320,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

7 320,00

Zaliczki

91 057,80
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
91 057,80
0,00
0,00
0,00
0,00
91 057,80
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
91 057,80
0,00

Razem

1763 282,82
112 521,34
21 463,54

0,00
0,00
0,00
91 057,80
0,00
91 057,80
0,00
0,00
0,00
0,00
91 057,80
0,00

1784 746,36

1632 837,46
74 325,95
0,00

0,00

0,00

0,00

1707 163,41

0,00

0,00
1707 163,41
130 445,36
77 582,95

Spotka nie utworzyta odpisow aktualizujacych warto$ci niematerialnych i prawnych w okresie od 01.01.2014 do 31.12.2014 r.
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QUERCUS TFI S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Lp.

()

A0 QOO0 T WO Qo

® a0 o N W

10

Tytul

Warto$¢ brutto
Warto$¢ brutto wartos$ci niematerialnych i
prawnych na poczatek okresu
Zwiekszenia
zakup
uzywane na podstawie uméw najmu, dzierzawy,
leasingu
darowizna
aport
przemieszczenie wewngtrzne
inne
Zmniejszenia
sprzedaz
likwidacja
darowizna
aport
przemieszczenie wewnetrzne
inne
Wartos$¢ brutto warto$ci niematerialnych i
prawnych na koniec okresu

Amortyzacja

Skumulowana amortyzacja na poczatek okresu
Amortyzacja za okres:

przemieszczenie wewngtrzne

Amortyzacja za okres:

trwala utrata wartosci

inne

Skumulowana amortyzacja na koniec okresu
odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci na poczatek
okresu

odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci na koniec
okresu

Bilans zamknig¢cia

Wartos¢ netto na poczatek okresu

Warto$¢ netto na koniec okresu

Koszty zakonczonych
prac rozwojowych

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

Warto$¢ firmy

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00

Koncesje, patenty, licencje i

razem W tym .
oprogramowanie
1 647 685,02 1 647 685,02
17 220,00 17 220,00
17 220,00 17 220,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
1 664 905,02 1 664 905,02
1414 957,18 1414 957,18
210 560,28 210 560,28
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
1625 517,46 1625517,46
0,00 0,00
0,00 0,00
1625 517,46 1625 517,46
232 727,84 232 727,84
39 387,56 39 387,56

Inne

7 320,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

7 320,00

7 320,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

7 320,00

Zaliczki

0,00
91 057,80
91 057,80

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

91 057,80

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
91 057,80

Razem

1 655 005,02
108 277,80
108 277,80,

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1763 282,82

1422277,18
210 560,28
0,00

0,00

0,00

0,00

1 632 837,46

0,00

0,00

1632 837,46
232 727,84
130 445,36,

Spotka nie tworzyta odpisow aktualizujacych warto$ci materialnych i prawnych na dzief 31.12.2013 r.

Nota nr 2 do pozycji A.L2 bilansu "Warto$¢ firmy"

Nie dotyczy
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Nota nr 3 do pozycji A.IL bilansu ""Rzeczowe aktywa trwale"

QUERCUS TFIS.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

3.1 Rzeczowe aktywa trwale
stan na dzien stan na dzien
1yl 31122014 . 31122013 1.
a)  Srodki trwale, w tym: 676 856,95 472 365,81
grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0,00 0,00}
budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 57 542,41 74 384,09
urzadzenia techniczne i maszyny 88 794,03 139 279,84
$rodki transportu 530 520,51 258 701,88
inne $rodki trwale 0,00 0,00
b)  $rodki trwale w budowie 0,00 0,00}
c)  zaliczKi na $rodki trwale w budowie 0,00 0,00}
Rzeczowe aktywa trwale, razem 676 856,95 472 365,81
3.2 Zmiany §rodkéw trwalych (wedlug grup rodzajowych) od 1.01.2014r. do 31.12.2014r.
srodki trwale w tym:
Grunty (w tym A A q Srodki trwale w zaliczki na $rodki
Lp. Tytul ° . Budynki, lokale i Urzadzenia & . . N Razem
prawo WieczyS(eg0 o iekty inzynierii techniczne Srodid Inne srodki trwale budovie topalebybudonie
uzytkowania o i { maszyn transportu
gruntow) A 1 1 yny
a) warto$¢ brutto Srodkéw trwalych na poczatek okresu 0,00 168 416,80 562 182,02 791 574,50 128 040,56 0,00 0,00 1650 213,88
b) Zwigkszenia 0,00 0,00 40 656,65 405 931,55 0,00 0,00 0,00 446 588,20/
- aktualizacia wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
- przyiecie ze $rodkow trwatych w budowie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zakup $rodkow trwatych 0,00 0,00 40 656.65 0,00 0.00 0,00 0.00 40 656,65
- darowizny otrzymane 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- ujawnienia (np. inwentaryzacie) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- $rodki uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub leasingu 0,00 0,00 0,00 405931,55 0,00 0,00 0,00 405 931,55
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
¢) Zmniejszenia 0,00 0,00 4 896,70 222 493,00 0,00 0,00 0,00 227 389,70
- aktualizacia wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
- sprzedaz 0,00 0,00 4896.70 222 493,00 0.00 0,00 0.00 227 389,70
- likwidacia 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
- aport 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- darowizny przekazane 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
d) warto$¢ brutto $rodkéw trwalych na koniec okresu 0,00 168 416,80 597 941,97 975 013,05 128 040,56 0,00 0,00 1869 412,38
€¢) Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 0,00 94 032,71 422 902,18 532 872,62 128 040,56 0,00 0,00 1177 848,07
f) Amortyzacja za okres: 0,00 16 841,68 86 245,76 (88 380,08) 0,00 0,00 0,00 14 707,36
- aktualizacia wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- amortyzacia za okres 0,00 16 841,68 91 142,46 134112,92 0,00 0,00 0,00 242 097,06
- trwala utrata warto$ci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- przemieszczenia wewnetrzne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- pozostale 0,00 0,00 (4 896,70) (222 493,00) 0,00 0,00 0,00 (227 389,70)
g) Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 0,00 110 874,39 509 147,94 444 492,54 128 040,56 0,00 0,00 1192 555,43
h) Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zwiekszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
i) Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
§) Warto$¢ netto na koniec okresu 0,00 57 542,41 88 794,03 530 520,51 (0,00) 0,00 0,00 676 856,95

Spotka nieutworzyla odpisow aktualizujacych na dzien 31.12.2014r.
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3.2 Zmiany Srodkéw trwalych (wedlug grup rodzajowych) od 01.01.2013r. do 31.12.2013r.

QUERCUS TFI S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Grunty (w tym

srodki trwale w tym:

srodki trwalew  zaliczki na Srodki

Lp. Tytul 4 Budynki, lokale i Urzadzenia & : N . Razem
’ : Prawo wieczystego oy oy inzynierii techniczne Sl Inne Srodki trwale budowie trwale w budowie
uzytkowania e Y e e — transportu
gruntow) A 1 g yny
a) warto$¢ brutto Srodkéw trwalych na poczatek okresu 0,00 168 416,80 494 143,51 901 746,00 128 040,56 0,00 0,00 1692 346,87,
b) Zwigkszenia 0,00 0,00 68 038,51 0,00 0,00 0,00 0,00 68 038,51
- aktualizacia wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
- przyiecie ze $rodkow trwatych w budowie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zakup $rodkow trwatych 0,00 0,00 68 038,51 0,00 0.00 0,00 0.00 68 038,51
- darowizny otrzymane 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
- ujawnienia (np. inwentaryzacie) 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
- $rodki uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub leasingu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
¢) Zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 110 171,50 0,00 0,00 0,00 110 171,50
- aktualizacia wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
- sprzedaz 0,00 0,00 0,00 110 171,50 0.00 0,00 0.00 110 171,50
- likwidacia 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
- aport 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
- darowizny przekazane 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00
d) warto$¢ brutto Srodkéw trwalych na koniec okresu 0,00 168 416,80 562 182,02 791 574,50 128 040,56 0,00 0,00 1650 213,88
€) Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 0,00 77 191,03 33343352 529 227,82 127 737,03 0,00 0,00 1067 589,40
f) Amortyzacja za okres: 0,00 16 841,68 89 468,66 3 644,80 303,53 0,00 0,00 110 258,67
- aktualizacia wyceny 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 X
- amortyzacia za okres 0,00 16 841.68 89 468,66 113 816.30 303.53 0,00 0.00 220 430,17,
- trwala utrata warto$ci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- przemieszczenia wewnetrzne 0,00 0,00 0,00 X 0,00 0,00 0,00 0,00
- pozostale 0,00 0,00 0,00 (110 171,50) 0,00 0,00 0,00 (110 171,50)
) Skumulowana amortyzacia (umorzenie) na koniec okresu 0,00 94 032,71 422902.18 532 872,62 128 040,56 0,00 0,00 1177 848,07
h) Odpisy z tytulu trwalej utraty warto$ci na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00!
- zwigkszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00!
i) Odpisy z tytulu trwalej utraty warto$ci na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
| i) Warto$¢ netto na koniec okresu 0,00 74 384,09 139 279,84 258 701,88 (0,00) 0,00 0,00 472 365,81

Spotka nie tworzy odpisow aktualizujacych na dzien 31.12.2013 r.

3.3 Srodki trwale bilansowe (struktura wlasnosciowa)

Lp. Tytut Stan na 31.12.2014r.  Stan na 31.12.2013r.

a  wiasne 291 222,02 472 365,81
Srodki trwale uzywane na podstawie uméw najmu, dzierzawy lub 385 63493 000
leasingu:

RAZEM 676 856,95 472 365,81

3.4 Srodki trwale wykazywane pozabilansowo
Nie dotvezy

Nota nr 4 do pozycji A.IIL bilansu "Nalezno$ci dlugoterminowe"

4.1. Naleinosci dlugoterminowe w okresie od 1.01.2014r. do 31.12.2014r.

Stan na 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
Lp. Tytul
wartosé brutto odpisy aktualizujace warto$é netto wartosé brutto odpisy aktualizujace wartosé netto
a) nosci od j PoWi: X] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00}
b) Naleznosci od hy 57 192,94 0,00 57 192,94 47 292,94 0,00 47 292,94
Nalezno$ci dlugoterminowe netto, razem 5719294 0,00 5719294 4729294 0,00 47 292,94
¢) odpisy aktualizujace wartosci nalezno$ci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci dlugoterminowe razem 57 192,94 0,00 5719294 4729294 0,00 47 292,94
4.2 Zmiana stanu naleinosci diug inowych (wg fo
Nie dotyczy
4.3 Zmiana stanu odpiséw aktualizuji h wartos¢ naleinosci diug ych
Nie dotyczy
4.4 Naleinosci dlug i (struktura wal, )
Nie dotyczy
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QUERCUS TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Nota nr 5 do pozycji A.IV. bilansu "Inwestycje dlugoterminowe"

5.1 Zmiana stanu nieruchomosci (wg grup rodzajowych)
Nie dotyczy
5.2 Zmiana stanu wartoSci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych)
Nie dotyczy
5.3 Dlugoterminowe aktywa finansowe
Lp. Tytut Stan na 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
a w jednostkach zaleznych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- dhluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
b w jednostkach wspélzaleznych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- dhluzne papiery warto§ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
¢ w jednostkach stowarzyszonych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- dhluzne papiery warto§ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
d W znaczacym inwestorze 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- dhuzne papiery warto§ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
da we wspolniku jednostki wspélzaleznej 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
e W jednostce dominujacej 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0,00 0,00
f  w pozostalych jednostkach 3738 800,00 5034 980,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0,00 1369 580,00
certyfikaty inwestycyjne 0,00 1369 580,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 3 738 800,00 3 665 400,00
jednostki uczestnictwa 3 738 800,00 3 665 400,00
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 3 738 800,00 5034 980,00
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QUERCUS TFI S.A.
Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

5.4 Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane metoda praw wlasnosci
Nie dotyczy
5.5 Zmiana stanu wartoSci firmy - jednostki zalezne
Nie dotyczy
5.6 Zmiana stanu wartosci firmy - jednostki wspélzalezne
Nie dotyczy
5.7 Zmiana stanu wartosci firmy - jednostki stowarzyszone
Nie dotyczy
5.8 Zmiana stanu ujemnej wartosci firmy - jednostki zalezne
Nie dotyczy
5.9 Zmiana stanu ujemnej wartosci firmy - jednostki wspoélzalezne
Nie dotyczy
5.10 Zmiana stanu ujemnej wartosci firmy - jednostki stowarzyszone
Nie dotyczy
5.11 Zmiana stanu dlugoterminowych aktywoéw finansowych (wedlug grup rodzajowych)

Lp. Tytul Stan na 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
a) Stan na poczatek okresu 5034 980,00 4412 761,00
b) Zwigkszenia (z tytutu) 96 190,00 1345 754,28

_ zakup certyfikatow inwestycyjnych/ jednostek uczestnictwa,
warto$¢ nominalna 0,00 1 000 000,00
" wycena jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych 96 190,00 345 754,28
¢) Zmniejszenia (z tytulu) 1392 370,00 723 535,28,
" umorzenie certyfikatow inwestycyjnych/jednostek uczestnictwa 1392 370,00 723 535,28
d) Stan na koniec okresu 3738 800,00 5034 980,00
5.12 Udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych
Nie dotyczy
5.13 Udzialy lub akcje w pozostalych jednostkach
Nie dotyczy
5.14 Papiery wartoSciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa finansowe (struktura walutowa)
Lp. Tytul Stan na 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
a w walucie polskiej 3738 800,00 5034 980,00
b w walutach obcych (wg waluty i po przeliczeniu na zl) 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
(po przeliczeniu na zi) 0,00 0,00
usD 0,00 0,00
(po przeliczeniu na zi) 0,00 0,00

Papiery warto$ciowe, udzialy i inne dlugoterminowe

aktywa finansowe, razem 3738 800,00 5034 980,00
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QUERCUS TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

5.15 Papiery warto$ciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wedlug zbywalnosci)

Lp. Tytut Stan na 31.12.2014r.
A Z nieograniczona zbywalnoS$cia, notowane na gieldzie
(wartos$¢ bilansowa) 0,00
a) akcje (warto$¢ bilansowa) 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$é na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$é na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wdlug ceny nabycia 0,00
C) inne - wedhug grup rodzajowych (waro$é bilansowa): 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$é na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00
B Z nieograniczong zbywalno$cia, notowane na rynkach
pozagieldowych (warto$¢ bilansowa) 0,00
a) akcje (wartos¢ bilansowa) 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$é na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- wartos$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00
C) inne - wedtug grup rodzajowych (warto$é¢ bilansowa): 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- wartos$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00
c Z nieograniczona zbywalno$cia, nienotowane na rynku
regulowanym (warto$¢ bilansowa) 3738 800,00
a) akcje (warto$¢ bilansowa) 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- wartos$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wdlug ceny nabycia 0,00
C) inne - wedhug grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 3 738 800,00
jednostki uczestnictwa 3738 800,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 73 400,00
- warto$¢ na poczatek okresu 3 665 400,00
- warto$¢ wedhug ceny nabycia 3 000 000,00
D Z ograniczona zbywalno$cia (warto$¢ bilansowa) 0,00
a) akcje (warto$¢ bilansowa) 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedhug ceny nabycia 0,00
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedhug ceny nabycia 0,00
C) inne - wedhug grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0,00
certyfikaty inwestycyjne 0,00
- korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 0,00
- warto$¢ na poczatek okresu 0,00
- warto$¢ wedhug ceny nabycia 0,00
[Wartos¢ wedlug ceny nabycia, razem 3000 000,00
'Wartos¢ na poczatek okresu, razem 5034 980,00
Korekta aktualizujaca warto$¢ (za okres) 73 400,00
'Warto$¢ bilansowa, razem 3 738 800,00

Stan na 31.12.2013r.

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

3 665 400,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

3 665 400,00
3 665 400,00
91 764,28
3297 171,00

3 000 000,00
1369 580,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1369 580,00
253 990,00
1115 590,00
1000 000,00
4000 000,00
4412 761,00

345 754,28,
5 034 980,00
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Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

5.16 Udzielone pozyczki dlugoterminowe (struktura walutowa)

Nota nr 6 do pozycji A.V. bilansu "Dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe

Nie dotyczy

Inne inwestycje dlugoterminowe (wedlug rodzaju)

Nie dotyczy

Zmiana stanu innych inwestycji dlugoterminowych (wedlug grup rodzajowych)

Nie dotyczy

Inne inwestycje dlugoterminowe (struktura walutowa)

Nie dotyczy

"

6.1 Zmiana stanu aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana w okresie od

Lp. Zmiana w okresie od dnia  dnia 01.01.2013 do dnia
Tytul 01.01.2014 do dnia 31.12.2014 31.12.2013
1 ||Stan aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego
na poczatek okresu, w tym: 1 000 988,75 269 782,76
a) |lodniesionej na wynik finansowy 1 000 988,75 269 782,76
- |[krotkoterminowe 0,00 0,00
- ||dtugoterminowe 0,00 0,00
b) [lodniesionej na kapitat wlasny 0,00 0,00
¢) [fodniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy 0,00 0,00
2 ||Zwigkszenia 398 017,85 1 000 988,75
a) |lodniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi
rznicami przejsciowymi (z tytutu) 398 017,85 1 000 988,75
- |frezerwy na premie i urlopy 268 651,83 986 538,30
- |frezerwy na koszty funduszy 72 359,45 10 399,65
- |frezerwa na publikacje sprawozdan i audyt 2 150,80 2 150,80
- |[zobowiazania z tyt. leasingu 52 955,77 0,00
- |Inaliczone odsetki od bonow skarbowych 0,00 0,00
- |[pozostate 1 900,00 1 900,00,
b) |[odniesione na wynik finansowy w zwigzku ze strata podatkowg
z lat ubieglych 0,00 0,00
¢) |lodniesione na kapital wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi (z tytutu) 0,00 0,00
d) [lodniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze strata podatkows (z
tytutu) 0,00 0,00
€) [[odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy w
zwiazku z ujemnymi roznicami przejsciowymi (z tytutu) 0,00 0,00
3 |[Zmniejszenia 1000 988,75 269 782,76
a) |lodniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi
roznicami przej$ciowymi (z tytutu) 1000 988,75 269 782,76
rezerwy na premie i urlopy 986 538,30 256 201,56
rezerwy na koszty funduszy 10 399,65 10 516,50
rezerwa na publikacje sprawozdan i audyt 2 150,80 1 924,70,
pozostate 1 900,00 1 140,00
b) [lodniesione na wynik finansowy w zwigzku ze strata podatkowa
(z tytutu) 0,00 0,00
¢) |lodniesione na kapital wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi (z tytutu) 0,00 0,00
d) [lodniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze strata podatkows (z
tytutu) 0,00 0,00
¢e) |lodniesione na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy w
zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytulu) 0,00 0,00
4 ||Stan aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego 398 017,85 1000 988,75
a) |lodniesionych na wynik finansowy 398 017,85 1 000 988,75
b) [fodniesionych na kapitat whasny 0,00 0,00
¢) [lodniesionych na warto§¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0,00 0,00
6.2 Inne rozliczenia miedzyokresowe

Nie dotyczy

Nota nr 7 do pozycji B.l. bilansu "*Zapasy"*

Nie dotyczy
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Nota nr 8 do pozycji B.IL bilansu "NaleznoS$ci krotkoterminowe"
8.1 Naleznosci krétkoterminowe

Lp.

Tytul

warto$¢ brutto

Stan na 31.12.2014r.

odpisy aktualizujace

warto$¢ netto

warto$¢ brutto

Stan na 31.12.2013r.

odpisy aktualizujace

warto$¢ netto

a) Nalezno$ci od jednostek powiazanych, z tego: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, w tym o okresie splaty: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
-do 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
-powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- dochodzone na drodze sadowe;j 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
b) Naleznosci od pozostalych jednostek, z tego: 12 143 553,03 0,00 12143553,03 42 640 520,55 0,00 42 640 520,55
-z tytulu dostaw i ustug, w tym o okresie sptaty: 12 143 482,82 0,00 12143 482,82 42 640 507,00 0,00 42 640 507,00
-do 12 miesigcy 12 143 482,82 0,00 12143482,82 42 640 507,00 0,00 42 640 507,00
-powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

- ztytulu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen
spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- inne 70,21 0,00 70,21 13,55 0,00 13,55
- dochodzone na drodze sadowe;j 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 12 143 553,03 0,00 12 143 553,03 42 640 520,55 0,00 42 640 520,55
¢) odpisy aktualizujace wartosci naleznosci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nalezno$ci krétkoterminowe razem 12 143 553,03 0,00 12143 553,03 42 640 520,55 0,00 42 640 520,55/

8.1.1  Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych

Nie dotyczy
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8.2 Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci

krotkoterminowych
Nie dotyczy
8.3
Naleznos$ci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa)
Stan na
Lp. Tytut 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
a w walucie polskiej 12 143 553,03 42 640 520,55
w walutach obcych (wg waluty i po przeliczeniu
b na z1) 0,00 0,00,
EUR 0,00 0,00,
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00]
USD 0,00 0,00,
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00]
Naleznosci krotkoterminowe, razem 12 143 553,03 42 640 520,55
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug (brutto) - o pozostalym od
8.4 dnia bilansowego okresie splaty
Lp. Wiek w dniach Sy
31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
a do 1 miesigca 12 143 553,03 42 640 520,55
b powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 0,00 0,00]
¢ powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 0,00 0,00
d powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0,00 0,00
e powyzej 1 roku 0,00 0,00]
f naleznosci przeterminowane 0,00 0,00
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug, razem (brutto) 12 143 553,03 42 640 520,55
odpisy aktualizujgce warto§¢ naleznosci z tytutu 0.00
dostaw i ustug ’ 0,00]
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem (netto) 12 143 553,03 42 640 520,55

Spotka nie utworzyta odpisow aktualizujacych naleznosci na dzien 31.12.2014 r.i na dzien
31.12.2013 1.

W normalnym toku sprzedazy Spotki naleznosci sptacane s3 w okresie do 1 m-ca

8.4.1 Naleznosci z tytulu dostaw i ustug (brutto) - z podziatem na
naleznosci niesplacone w okresie:
Nie dotyczy

Nota nr 9 do pozycji A.II1. i B.IL bilansu "Naleznosci krotkoterminowe i naleznos$ci dlugoterminowe"
Naleznosci sporne
Na dzien 31.12.2014 oraz na dzien 31.12.2013 w Spotce nie wystapity naleznosci sporne.

NaleznoSci przeterminowane
Na dzien 31.12.2014 oraz na dziefn 31.12.2013 w Spotce nie wystapity naleznosci

przeterminowane
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Nota nr 10 do pozycji B.IIL. bilansu "Inwestycje krotkoterminowe"

10.1 Krotkoterminowe aktywa finansowe

L Tytul Stan na
P ytu 31.12.2014r.  Stan na 31.12.2013r.
a  w jednostkach zaleznych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0,00 0,00
- dtuzne papiery wartoSciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
) inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedlug rodzaju) 0,00 0,00
b  w jednostkach wspélzaleznych 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0,00 0,00
- dluzne papiery wartoSciowe 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
) inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
¢ w jednostkach stowarzyszonych 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
) inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
d wznaczacym inwestorze 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w zyskach 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
) inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00
da  we wspélniku jednostki wspélzaleznej 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w zyskach 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe (wedlug rodzaju) 0,00 0,00]
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
) inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedhug rodzaju) 0,00 0,00]
e W jednostce dominujacej 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0,00 0,00
- dtuzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00]
- inne papiery wartosciowe (wedlug rodzaju) 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
) inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedhlug rodzaju) 0,00 0,00
f  w pozostalych jednostkach 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
) naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w zyskach 0,00 0,00
- dtuzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery warto§ciowe (wedtug rodzaju) 0,00 0,00]
inwestycje krotkoterminowe - obligacje 0,00 0,00
inwestycje krotkoterminowe - bony skarbowe 0,00 0,00]
- udzielone pozyczki 0,00 0,00]
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedlug rodzaju) 0,00 0,00]
lokata terminowa 0,00 0,00
g  $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne 40 616 752,61 30 874 205,07
- $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach 40 616 752,61 30 874 205,07,
- inne $rodki pieni¢zne 0,00 0,00
- inne aktywa pienigzne 0,00 0,00
Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem 40 616 752,61 30 874 205,07
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Papiery wartosciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa finansowe (struktura

walutowa)

Lp. Tytul 3 lit;;(;'&h Stan na 31.12.2013r.
a  w walucie polskiej 40 616 752,61 30 874 205,07
b  w walutach obcych (wg waluty i po przeliczeniu na zh) 0,00 0,00

EUR 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00
USD 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00
Papiery wartosciowe, udzialy i inne krétkoterminowe
aktywa finansowe, razem 40 616 752,61 30 874 205,07
1 Papiery wartoSciowe, udzialy i inne krotkoterminowe aktywa finansowe (wedlug
0.3 zbywalnosci)
Stan na
Lp- e 31.12.2014r.  Stan na 31.12.2013r.
Z nie ograniczona zbywalno$cia, notowane na gieldach
A (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
a  akcje (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
b  obligacje (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
¢ inne - wedlug grup rodzajowych (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
B Z nie ograniczona zbywalnoS$cia, notowane na rynkach
pozagieldowych (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
a  akcje (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
b  obligacje (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
¢ inne - wedlug grup rodzajowych (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
C Z nie ograniczona zbywalnoS$cia, nienotowane na rynku
regulowanym (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
a  akcje (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedtug ceny nabycia 0,00 0,00
b  obligacje (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedtug ceny nabycia 0,00 0,00
¢ inne - bony skarbowe (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto§¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
D  Z ograniczona zbywalno$cia (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
a  akcje (wartos$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
b  obligacje (warto$¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ rynkowa 0,00 0,00
- warto$¢ wedtug ceny nabycia 0,00 0,00
inne - lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy (warto$é
¢ bilansowa) 0,00 0,00
- warto$¢ godziwa 0,00 0,00
- warto$¢ wedlug ceny nabycia 0,00 0,00
'Wartos¢ wedlug ceny nabycia, razem 0,00 0,00
'Warto$¢ na poczatek okresu, razem 0,00 9 055 627,40
Korekty aktualizujace wartos¢ (za okres), razem 0,00 0,00
Wartos¢ bilansowa, razem 0,00 0,00
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10.4  Udzielone pozyczki krétkoterminowe (struktura walutowa)
Nie dotyczy
10.5  Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne (struktura walutowa)
Stan na
Lp. Tytul 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
a  w walucie polskiej 40 616 752,61 30 874 205,07,
b  w walutach obcych (wg waluty i po przeliczeniu na zl) 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00
USD 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 40 616 752,61 30 874 205,07
10.6 Inne inwestycje krotkoterminowe (wedlug rodzaju)
Nie dotyczy
10.7 Inne inwestycje krotkoterminowe (struktura walutowa)

Nie dotyczy

Nota nr 11 do pozycji B.IV. bilansu "Kroétkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe"

Stan na Stan na

Lp. Ly 31.12.2014r. 31.12.2013r.
a  Czynne rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztéw 71 958,45 41 234,24
- koszty ubezpieczen 18 226,01 16 095,80
- prenumerata 9410,81 648,74
- pozostate 44 321,63 24 489,70
b  Pozostale rozliczenia miedzyokresowe 242 842,54 362 626,96
- koszty do refakturowania na fundusze 242 842,54 362 626,96
- inne rozliczenia migdzokresowe 0,00 0,00
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 314 800,99 403 861,20

Nota nr 12 do pozycji Gléwne skladniki lub grupy skladnikéw aktywéw, do ktérych
odnosily si¢ odpisy lub ich odwrécenie,

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2013 roku Spétka nie utworzyta odpisow z tytutu

trwalej utraty wartoéci posiadanych aktywow.
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Nota nr 13 do pozycji A.IL bilansu "Kapital (fundusz) podstawowy"
Dane o strukturze wlasnosci kapitatu podstawowego
stan na dzien 31.12.2014

KAPITAL AKCYJNY (ZAKEADOWY)

Warto$¢ nominalna jednej akcji (udziatu) = 0,10 zt

Rodzaj Rodzaj Yvart,o,s,c Sposob .
A s . . o . . . . .. serii/emisji wg . Data Prawo do dywidendy
Seria/ emisja Rodzaj akeji uprzywilejowania ograniczenia Liczba akcji . pokrycia . ..
. . warto$ci . rejestracji (od daty)
akeji praw do akcji . . kapitalu
nominalnei
SERIA A Imienne nie uprzywilejowane brak 24362 681 2436268,10  Gotowka 7/09/2007 od daty rejestracji
SERIA Al Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 17 670 000 1767 000,00  Gotowka 8/09/2010 od daty rejestracji
SERIA A2 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 25000 2 500,00  Gotowka 23/05/2012 od daty rejestracji
SERIA A3 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 75 000 7 500,00  Gotowka 17/05/2013 od daty rejestracji
SERIA A4 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 340 179 34017,90  Gotowka 17/09/2014 od daty rejestracji
SERIA B1 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 6 055 000 605 500,00  Gotowka 16/07/2008 od daty rejestracji
SERIA B2 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 5635000 563 500,00  Gotowka 8/09/2010 od daty rejestracji
SERIA B3 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 2230000 223 000,00  Gotowka 24/05/2011 od daty rejestracji
SERIA B4 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 2 000 000 200 000,00  Gotowka 23/05/2012 od daty rejestracji
SERIA B5 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 900 000 90 000,00  Gotowka 17/05/2013 od daty rejestracji
SERIA B6 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 120 000 12 000,00  Gotowka 17/09/2014 od daty rejestracji
SERIA B7 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 330071 33007,10  Gotowka 17/09/2014 od daty rejestracji
SERIA C Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 6 874 315 687 431,50 Gotowka 16/07/2008  od daty rejestracji
Liczba akeji, razem 66 617 246
[Kapital razem 6661 724,60
stan na dzien 31.12.2013
KAPITAL AKCYJNY (ZAKLADOWY) Warto$¢ nominalna jednej akcji (udziatu) = 0,10 zt
Rodzaj Rodzaj YVart.o’s'c Sposob .
A ] . - S . A . . .. serii/emisji wg . Data Prawo do dywidendy
Seria/ emisja Rodzaj akeji uprzywilejowania ograniczenia Liczba akeji o pokrycia . .
. .. wartosci X rejestracji (od daty)
akeji praw do akeji . . kapitalu
nominalneij
SERIA A Imienne nie uprzywilejowane brak 24 930 000 2493 000,00  Gotowka 7/09/2007 od daty rejestracji
SERIA Al Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 17 670 000 1767 000,00  Gotowka 8/09/2010 od daty rejestracji
SERIA A2 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 25000 2500,00  Gotowka 23/05/2012 od daty rejestracji
SERIA A3 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 75 000 7 500,00  Gotowka 17/05/2013 od daty rejestracji
SERIA B Imienne nie uprzywilejowane brak 480 000 48 000,00  Gotowka 24/01/2008 od daty rejestracji
SERIA Bl Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 6 055 000 605 500,00  Gotowka 16/07/2008 od daty rejestracji
SERIA B2 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 5635000 563 500,00  Gotowka 8/09/2010 od daty rejestracji
SERIA B3 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 2230 000 223 000,00  Gotowka 24/05/2011 od daty rejestracji
SERIA B4 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 2 000 000 200 000,00  Gotowka 23/05/2012 od daty rejestracji
SERIA BS Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 900 000 90 000,00  Gotowka 17/05/2013 od daty rejestracji
SERIA C Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 10 000 000 1000 000,00  Gotowka 16/07/2008 od daty rejestracji
SERIA C1 Na okaziciela nie uprzywilejowane brak 1047 246 104 724,60  Gotowka 8/09/2010 od daty rejestracji
Liczba akeji, razem 71 047 246

|[Kapital razem |

7104 724,60
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Udziat % w

Udzial % w

Akcjonariusz / Udzialowiec Liczba akcji Wartos¢ akeji kapitale e . .
zakladowvm liczbie gloséw
Sebastian Buczek 17 629 315 1762 931,50 26,46% 26,46%
Jakub Glowacki 12 719 654 1271 965,40 19,09% 19,09%
Artur Paderewski 2630077 263 007,70 3,95% 3,95%
Pawet Cichon 1 653 549 165 354,90 2,48% 2,48%
Jerzy Cieslik 1281 540 128 154,00 1,92% 1,92%
Piotr Pluska 1137059 113 705,90 1,71% 1,71%
Jerzy Lubianiec, posrednio 559217 55921,70 0,84% 0,84%
Andrzej Dadelto, posrednio 1548 100 154 810,00 2,32% 2,32%
Pozostali 27 458 735 2 745 873,50 41,22% 41,22%
Razem 66 617 246 6 661 724,60 100% 100%
Udzial % w o
Akcjonariusz / Udzialowiec Liczba akcji Wartosé akeji kapitale 'Udz.lal & w
AT liczbie gloséw
Zarzad 23 050 000 2 305 000,00 34;60% 34,62%
Rada Nadzorcza 3388 857 338 885,70 5,08% 5,09%
Razem 26 438 857 2 643 885,70 39,68% 39,71%

stan na dzien 31.12.2013

Akcjonariusz / Udzialowiec

Sebastian Buczek

Jakub Glowacki

Artur Paderewski

Pawet Cichon

Jerzy Cieslik

Piotr Pluska

Jerzy Lubianiec, posrednio
Andrzej Dadelto, posrednio
Pozostali

Razem

Liczba akcji

17 800 124
13611108
2 812 841

2065 097

1375 000

1212000

600 000

1 661 000

29910076
71 047 246

Wartosé akeji

1780 012,40
1361110,80
281 284,10
206 509,70
137 500,00
121 200,00
60 000,00
166 100,00
2991 007,60
7104 724,60

Udzial % w
kapitale
zakladowym
25,05%
19,16%
3,96%
2,91%
1,94%
1,71%
0,84%
2,34%
42,10%
100%

Udzial % w
liczbie glosow

25,05%
19,16%
3,96%
2,91%
1,94%
1,71%
0,84%
2,34%
42,10%
100%

Udzial % w

Udzial % w

Akcjonariusz / Udzialowiec Liczba akcji Wartos¢ akeji kapitale e . .
liczbie gloséw
zakladowym
Zarzad 23 890 062 2 389 006,20 33,63% 33,65%
Rada Nadzorcza 3636 000 363 600,00 5,12% 5,12%
Razem 27 526 062 2 752 606,20 38,75% 38,77%

Nota nr 14 do pozycji A.III. bilansu "Udzialy (akcje) wlasne (wielko$¢ ujemna)"

14.1 AKcje (udzialy) wlasne

Spotka nie posiada akcji wlasnych

14.2 Akcje (udzialy) emitenta bedace wlasnos$cia jednostek podporzadkowanych

Nie dotyczy
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Nota nr 15 do pozycji A.IV. bilansu "Kapital (fundusz) zapasowy"
Kapital zapasowy

L Tytul Stan na
p- y 31.12.2014r.  Stan na 31.12.2013r.
a  ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 2339 009,45 2 339 009,45
b utworzony ustawowo 0,00 0,00
utworzony zgodnie ze statutem/umowa, ponad wymagana
¢ ustawowo (minimalng) warto$¢ 2 665 419,96 1 689 436,63
z doptat akcjonariuszy 0,00 0,00
e inne -rozwigzanie kapitatu rezerwowego 4 586 838,50 4500 000,00
_ 0,00 0,00
Kapital zapasowy, razem 9 591 267,91 8 528 446,08,
Nota nr 16
Kapital z aktualizacji wyceny
Nie dotyczy
Nota nr 17
Pozostale kapitaly rezerwowe (wedlug celu przeznaczenia)
Stan na
Lp. Tytut 31.12.2014r.  Stan na 31.12.2013r.
a  skup akcji wlasnych 0,00 0,00
b utworzony ustawowo 0,00 0,00
c utworzony zgodnie ze statutem/umowa, ponad wymagana
ustawowo (minimalng) wartos$¢ 0,00 0,00
d  zdoptat akcjonariuszy 0,00 0,00
e inne (wg rodzaju) 443 000,00 0,00
- Kapital rezerwowy z obnizenia kapitatu podstawowego 443 000,00 0,00
Pozostale kapitaly rezerwowe, razem 443 000,00 0,00
Nota nr 18
Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (z tytulu)
Nie dotyczy
Nota nr 19

Zmiana stanu kapitalow mniejszosci
Nie dotyczy

Nota nr 20

20.1 Ujemna warto$¢ firmy jednostek
podporzadkowanych
Nie dotyczy

202 Zmiana stanu ujemnej wartosci firmy - jednostki

zalezne
Nie dotyczy

20.3 Zmiana stanu ujemnej wartos$ci firmy - jednostki

wspoélzalezne
Nie dotyczy

204 Zmiana stanu ujemnej wartoS$ci firmy - jednostki
stowarzyszone
Nie dotyczy
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Nota nr 21 do pozycji B.1. bilansu ""Rezerwy na zobowigzania"

21.1 Zmiana stanu rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana w okresie
od dnia

Zmiana w okresie
od dnia

Lp. 01.01.2014r. do 01.01.2013r. do
Tytul dnia 31.12.2014r. dnia 31.12.2013r.
1 Stan rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
poczatek okresu, w tym: 274 137,49 211 992,10
a) odniesionej na wynik finansowy 274 137,49 211 992,10
- krotkoterminowe 274 137,49 211992,10
- dlugoterminowe 0,00 0,00
b) odniesionej na kapitat wlasny 0,00 0,00
¢) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0,00 0,00
2 Zwigkszenia 282 426,54 274 137,49
odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich roznic
2) przejsciowych (z tytutu) 282 426,54 274 137,49
- wycena instrumentow finansowych 140 372,00 205 238,36
- rozliczen migdzyokresowych czynnych 46 140,08 68 899,12
- rzeczowych aktywow trwatych 73 270,63 0,00
- odsetek od lokat banowych 22 643,84 0,00
odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z dodatnimi réznicami
b) s .
przejsciowymi 0,00 0,00
odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku z
©) dodatnimi r6znicami przejsciowymi 0,00 0,00
3 Zmniejszenia 274 137,49 211 992,10,
2) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic
przejsciowych 274 137,49 211 992,10
b) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z dodatnimi réznicami
przejsciowymi 0,00 0,00
0 odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwigzku z
dodatnimi r6znicami przejsciowymi 0,00 0,00
4 Stan rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
koniec okresu, w tym: 282 426,54 274 137,49
a) odniesionej na wynik finansowy 282 426,54 274 137,49
b) odniesionej na kapitat wlasny 0,00 0,00
¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy 0,00 0,00
Zmiana w okresie Zmiana w okresie
. . . . . od dnia od dnia
Lp. Dodatnie réznice przejSciowe - inwestycje dlugoterminowe 01.01.2014r. do 01.01.2013r. do
dnia 31.12.2014r. dnia 31.12.2013r.
- kwota dodatnich roznic przejsciowych na poczatek okresu 1 034 980,00 691 810,47
- kwota dodatnich rdznic przejsciowych na koniec okresu 738 800,00 1 034 980,00
- data wygasnigcia dodatnich réznic przejsciowych brak* brak*
taczna kwota roznic przejsciowych zwigzanych z inwestycjami w
jednostkach podporzadkowanych i oddziatach oraz we wspdlnych
~  przedsigwzigciach, na ktore nie utworzono rezerwy na podatek
odroczony 0,00 0,00
* instrument finansowy bez okreslonej daty zapadalno$ci
Zmiana w okresie Zmiana w okresie
Lp. Dodatnie réznice przejSciowe - inwestycje krétkoterminowe od dnia od dnia

01.01.2014r. do
dnia 31.12.2014r.

01.01.2013r. do
dnia 31.12.2013r.

- kwota dodatnich réznic przejsciowych na poczatek okresu 407 848,87 423 937,43
kwota dodatnich roéznic przejsciowych na koniec okresu 119 178,08 407 848,87
- data wygasnigcia dodatnich réznic przejsciowych 01.02.2014 01.02.2013
Iaczna kwota roznic przejSciowych zwigzanych z inwestycjami w
jednostkach podporzadkowanych i oddziatach oraz we wspdlnych
" przedsigwzigciach, na ktore nie utworzono rezerwy na podatek
odroczony 0,00 0,00
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21.2 Zmiana stanu dlugoterminowej rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne (wedlug tytuléw)

21.3

21.4

21.5

P

Spotka nie utworzyla rezerwy na s ia emerytalne i

Z uwagi na srednig wieku pracownikow odbiegajaca znacznie od wieku emerytalnego oraz

niski stan zatrudnienia kwota rezerwy na $wiadczenia jest nieistotna

Zmiana stanu krotkoterminowej rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne (wedlug tytulow)

Jd

Spotka nie utworzyla rezerwy na swi

ia emerytalne i podob,

Z uwagi na srednig wieku pracownikow odbiegajacg znacznie od wieku emerytalnego oraz

niski stan zatrudnienia kwota rezerwy na $wiadczenia jest nieistotna

Zmiana stanu pozostalych rezerw dlugoterminowych (wedlug tytulow)

Nie dotyczy

Zmiana stanu pozostalych rezerw krétkoterminowych (wedlug tytuléw)

Nie dotyczy

Nota nr 22 zobowiazania dlugoterminowe

22.1 Zobowiazania dlugoterminowe w okresie 1.01.2014r. do 31.12.2014r.

QUERCUS TFIS.A.

stan na 31.12.2014r.

stan na 31.12.2013 r.

Lp. Tytut
wartosé brutto odpisy aktualizujace wartosé netto wartosé brutto  odpisy aktualizujace  warto$é netto
a) Zobowi ia od jed k powia: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
b)  Zobowigzania od tych j 178 245,46 0,00 178 245,46 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania dlugoterminowe netto, razem 178 245,46 0,00 178 245,46 0,00 0,00 0,00
¢) odpisy aktualizujace 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania dlugoterminowe razem 178 245,46 0,00 178 245,46 0,00 0,00 0,00
22.2 Zobowigzania dlug i , 0P lej od dnia bil 2o okresie splaty
Stan na 31.12.2014r. Stan na 31.12.2013r.
Lp. Tytul powyzej 3
powyzej 3 lat powyzej 1 lat powyzej 5
do 1 roku*) powyizej 1 roku do 3 lat do5 lat powyiej 5 lat do 1 roku*) rokudo 3lat do5lat lat
1 Wobec jednostek powiazanych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
a  kredyty i pozyczki 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
bz tytutu emisji dluznych papierow warto$ciowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
c inne zobowiazania finansowe, w tym z tytutu leasingu finansowego 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
d inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Wobec pozostalych jednostek 0,00 178 245,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
a  kredyty i pozyczki 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
bz tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C  inne zobowigzania finansowe, w tym z tytutu leasingu finansowego 0,00 178 245,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
d inne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
RAZEM 0,00 178 245,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

*) zobowigzania do 1 roku zostaly przez Spotke wykazane w grupie zobowiazan krétkoterminowych

22.3 Zobowiazania dlugoterminowe (struktura walutowa)

Lp. Tytul stan na 31.12.2014r. stan na 31.12.2013r.
a  w walucie polskiej 178 245,46 0,00
b w walutach obcych (wg waluty i po przeliczeniu na zl) 0,00 0,00

EUR 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00}
usbD 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00}
Papiery warto$ciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa
finansowe, razem 178 245,46 0,00
22.4 Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu kredytu i pozyczek
Nie dotyczy
22.5 Zobowiazania dlug, i z tytulu w ych dluznych instrumentéw finansowych

Nie dotyczy
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Nota nr 23 do pozycji B.IIL. bilansu "Zobowigzania krotkoterminowe"

23.1 Rozwiazane rezerwy (z tytulu)

Lp. Stan na Stan na
Tytut 31.12.2014r. 31.12.2013r.

a) wobec jednostek zaleznych 0,00 0,00]
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00
- dlugoterminowe w okresie splaty 0,00 0,00
- Pozostale, w tym: 0,00 0,00]
- ztytulu dywidend 0,00 0,00
- inne zobowigzania finansowe, w tym 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00

do 12 miesigcy 0,00 0,00
powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
- zobowiazania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wgrodzaju) 0,00 0,00

b) wobec jednostek wspolzaleznych 0,00 0,00]
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00
- dlugoterminowe w okresie splaty 0,00 0,00
- ztytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- ztytulu dywidend 0,00 0,00
- inne zobowigzania finansowe, w tym 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00

do 12 miesigcy 0,00 0,00
powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
- zobowiazania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wgrodzaju) 0,00 0,00

c) wobec jednostek stowarzyszonych 0,00 0,001
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00
- odniesionej na kapitat wlasny 0,00 0,00
- ztytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- ztytulu dywidend 0,00 0,00
- inne zobowigzania finansowe, w tym 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00

do 12 miesigcy 0,00 0,00
powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
- zobowiazania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wgrodzaju) 0,00 0,00

d) wobec znaczacego inwestora 0,00 0,001
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00
- dlugoterminowe w okresie splaty 0,00 0,00
- ztytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- ztytulu dywidend 0,00 0,00
- inne zobowigzania finansowe, w tym 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00

do 12 miesigcy 0,00 0,00
powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00]

- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00]
- zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wg rodzaju) 0,00 0,00]

e) wobec wspélnika jednostki wspélzaleznej 0,00 0,00
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00]
- dlugoterminowe w okresie splaty 0,00 0,00]
- ztytulu emisji dluznych papierow wartosciowych 0,00 0,00]
- ztytulu dywidend 0,00 0,00]
- inne zobowiazania finansowe, w tym 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00]

pozostale, w tym: 0,00 0,00
powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00]

- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00]
- zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wg rodzaju) 0,00 0,00]
f) wobec jednostki dominujacej 0,00 0,00
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00]
- diugoterminowe w okresie splaty 0,00 0,00]
- ztytulu emisji dluznych papierow wartosciowych 0,00 0,00]
- ztytulu dywidend 0,00 0,00]
- inne zobowiazania finansowe, w tym 0,00 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00

do 12 miesigcy 0,00 0,00]
powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00

- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
- zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wg rodzaju) 0,00 0,00]

g) wobec pozostalych jednostek 7667 313,58 20 653 006,33
- kredyty i pozyczki 0,00 0,00]
- dlugoterminowe w okresie splaty 0,00 0,00]
- ztytulu emisji dluznych papierow wartosciowych 0,00 0,00]
- ztytulu dywidend 0,00 0,00]
- inne zobowiazania finansowe, w tym 100 469,13 0,00
- ztytulu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 5828 974,88 14 819 732,74

do 12 miesigcy 5828974,88 14 819 732,74
powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00

- zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
- zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
- inne (wg rodzaju) 1737 869,57 5833 273,59

z tytutu podatkow, ubezpieczen 1319 046,53 5436 840,12
z tytulu wynagrodzen i rozliczen z pracownikami 0,00 0,00]
inne 418 823,04 396 433,47
h) fundusze specjalne (wg tytuléw) 0,00 0,00
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 7667 313,58 20 653 006,33
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23.2 Zobowiazania krétkoterminowe, (struktura walutowa)

Stan na Stan na
Lp. Tytul 31.12.2014r. 31.12.2013r.
a) w walucie polskiej 7 667 313,58 20 653 006,33
b) w walutach obcych (wg waluty i po przeliczeniu na z) 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00
UsD 0,00 0,00
(po przeliczeniu na z1) 0,00 0,00
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 7667 313,58 20 653 006,33

23.3 Zobowiazania krétkoterminowe z tytulu kredytu i pozyczek

23.4

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nota nr 24 do pozycji B.IV. bilansu ""Rozliczenia mi¢dzyokresowe"

24.1

Zmiana stanu ujemnej warto$ci firmy
Nie dotyczy

Inne rozliczenia mi¢dzyokresowe

*" Zobowiazania krétkoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych

Tytul

bierne rozliczenie mi¢dzyokresowe kosztow
dlugoterminowe (wg tytutow)
krotkoterminowe (wg tytutow)

rezerwa na urlopy

rezerwa na premie

rezerwa na audyt Spotki

rezerwa na publikacj¢ sprawozdan
rezerwa na koszty dystrybucji

rezerwa na koszty funduszy

pozostate

rozliczenia mi¢edzyokresowe przychodow

Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem

Stan na 31.12.2014r.
1816 116,18
0,00
1816116,18
223 195,58
1190 761,40
11 070,00
250,00

0,00

380 839,20
10 000,00
0,00

1816 116,18

Stan na 31.12.2013r.

5268 361,87
0,00

5268 361,87
177 029,53
5015277,34
11 070,00
250,00

0,00

54 735,00,

10 000,00
0,00

5268 361,87,

Nota nr 25 rozwodniona warto$¢ ksieggowa na jedna akcje

Wartos¢ ksiggowa na jedna akcj¢ zostata ustalona w wyniku podzielenie kapitatdéw wilasnych przez
ilo§¢ akcji zwyklych. Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 nie wystapity
czynniki rozwadniajace akcje. W zwiazku z tym rozwodniona liczba akcji jest rowna liczbie akcji

zwyklych na kazdy dzief bilansowy.

Nota nr 26 pozycje pozabilansowe

26.1 Naleznosci warunkowe

Nie dotyczy

26.2 Zobowiazania warunkowe

Nie dotyczy
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Nota nr 27 Przychody netto ze sprzedazy produktéow, towaréw i materialow, w tym:

27.1 Przychody netto ze sprzedazy produktow (struktura rzeczowa - rodzaje dzialalno$ci)

Lp. Rozwigzane rezerwy (z tytulu)

przychody z tytutu zarzadzania aktywnymi funduszami
inwestycyjnymi
dystrybucja jednostek uczestnictwa
przychody z tytutu umorzenia CI
przychody z tytutu zarzadzania portfelem
- |[Pozostale, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem

1.01.2014r.-
31.12.2014r.

99 813 569,12
2622 625,13
356 765,17
1139 222,04
0,00

103 932 181,46

1.01.2013r.-
31.12.2013r.

108 467 595,55
11 981 896,99
386 049,68
1257 436,01
0,00

122 092 978,23

- |lw tym : od jednostek powiazanych 0,00 0,00
27.2 Przychody netto ze sprzedazy produktow - struktura terytorialna
1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
Lp. Tytul 31.12.2014r. 31.12.2013r.
a kraj 103 932 181,46 122 092 978,23
w tym : od jednostek powiazanych 0,00 0,00
b eksport 0,00 0,00
w tym : od jednostek powiazanych 0,00 0,00
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 103 932 181,46 122 092 978,23
w tym : od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Nota nr 28 Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow
28.1 Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow (struktura rzeczowa - rodzaje
dzialalnos$ci)
Nie dotyczy
28.2 Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialéw - struktura terytorialna
Nie dotyczy
Nota nr 29 Koszty wedlug rodzaju
1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
9 Tytul 31.12.2014r. 31.12.2013r.
Koszty wedlug rodzaju:
a amortyzacja 316 423,01 430 990,45
b zuzycie materiatow i energii 136 811,57 196 305,36
¢ ustugi obce 1221 668,67 1 186 869,20
d podatki i optaty 4 044,00 9 536,16
e wynagrodzenia 5945 289,48 8 756 885,70
f ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 554 381,07 818 529,30
g pozostale koszty rodzajowe (z tytutu) 58319 964,16 64 178 859,49
- koszty marketingowe 369 795,87 398 819,89,
- reprezentacja 4239,71 3 625,40,
- koszty podrozy stuzbowych i delegacji 55 650,35 62 641,12
- koszty ubezpieczen 29 006,79 27 253,49
- koszty funduszy 57 702 563,01 63 520 076,93
- inne pozostate koszty 158 708,43 166 442,66
1 Koszty wedlug rodzaju, razem 66 498 581,96 75 577 975,66
2 Zmiana stanu zapasow, produktéw i rozliczen
miedzyokresowych 0,00 0,00
3 Koszt wytworzenia produktow na wlasne potrzeby
jednostki 0,00 0,00
4 Koszty sprzedazy 59 079 072,78 66 637 560,70
5 Koszty ogblnego zarzadu 4283 947,29 4295 662,21
6 Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 3135 561,89 4 644 752,75

Koszty sprzedazy zwiazane sa z dystrybucja produktow Spoiki i sa to w szczegolnosci koszty oplat
dystrybutorow, podrozy stuzbowych, reprezentacji i reklamy i wynagrodzen pracownikow dziatu sprzedazy.

Koszty wytworzenia sprzedanych produktow przedstawiaja glownie koszty depozytariusza oraz agenta
transferowego (ktore sa nastgpnie refakturowane na fundusze) i wynagrodzen pracownikow dziatu

inwestycji.
Do kosztow zarzadu zaliczane sa pozostale koszty.
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Nota nr 30 Pozostale przychody operacyjne

Lp. Tytul 1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
31.12.2014r. 31.12.2013r.
1 Rozwiazane rezerwy (z tytulu) 0,00 0,00,
a  rozwigzanie rezerwy na niewykorzystane urlopy 0,00 0,00
2 Przychody ze zbycia skladnikéw majatku trwalego 56 100,00 28 000,00
3  Pozostale, w tym: 28 048,29 18 085,45
b  zaokraglenia 2,50 6,09
¢ zwrot od ubezpieczycieli 0,00 0,00
d  zwrot kosztow od subfunduszy 0,00 0,00
e  pozostate 28 045,79 18 079,36
f dotacje 0,00 0,00
RAZEM 84 148,29 46 085,45
Nota nr 31 Inne koszty operacyjne
1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
Lp- Tytul 31.12.2014r. 31.12.2013r.
1  Utworzone rezerwy (z tytulu) 0,00 0,00,
2  Pozostale, w tym: 2 738,80 4 531,07
a  darowizny 0,00 0,00,
b  zaokraglenia 2,82 25,56
¢ koszty likwidacji srodkow trwatych 0,00 0,00
d  inne koszty operacyjne 2 735,98 4 505,51
RAZEM 2 738,80 4 531,07
Nota nr 32 Przychody finansowe
32.1 Przychody finansowe z tytulu dywidendy i udzialéw w zyskach
Nie dotyczy
32.2 Przychody finansowe z tytulu odsetek
Lp. Tytul 1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
31.12.2014r. 31.12.2013r.
a) z tytulu udzielonych pozyczek 0,00 0,00,
- od jednostek powigzanych, w tym 0,00 0,00
- od jednostek zaleznych 0,00 0,00
- od jednostek wspotzaleznych 0,00 0,00
- od jednostek stowarzyszonych 0,00 0,00
- od znacznego inwestora 0,00 0,00
- od wspdlnika jednostki wspotzaleznej 0,00 0,00
- od jednostki dominujgcej 0,00 0,00
- od pozostatych jednostek 0,00 0,00
b) pozostale odsetki 1 168 340,28 845 742,15
- od jednostek powigzanych, w tym 0,00 0,00
- od jednostek zaleznych 0,00 0,00
- od jednostek wspolzaleznych 0,00 0,00
- od jednostek stowarzyszonych 0,00 0,00
- od znacznego inwestora 0,00 0,00
- od wspdlnika jednostki wspotzaleznej 0,00 0,00
- od jednostki dominujgcej 0,00 0,00
- od pozostatych jednostek 1 168 340,28 845 742,15
odsetki bankowe 1 168 340,28 845 742,15
amortyzacja dyskonta bonéw skarbowych i odsetki od obligacji 0,00 0,00
Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem 1 168 340,28 845 742,15
32.3 Inne przychody finansowe
1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
Lp. Tytul 31.12.2014r. 31.12.2013r.
a) dodatnie réznice Kursowe 0,00 0,00,
- zrealizowane 0,00 0,00
- niezrealizowane 0,00 0,00,
b) rozwiazanie rezerw 0,00 0,00,
¢) pozostale, w tym: 96 190,00 345 754,28
- wycena jednostek uczestnictwa i certufikatow inwestycyjnych 96 190,00 345 754,28
- zysk ze sprzedazy papierow wartosciowych 0,00 0,00
- dyskonto bonow skarbowych 0,00 0,00
Inne przychody finansowe, razem 96 190,00 345 754,28
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Nota nr 33 Koszty finansowe

33.1 Koszty finansowe z tytulu odsetek

. 1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
Lp- Rozwigzane rezerwy (z tytulu) 31.12.2014r. 31.12.2013r.
a) od kredytow i pozyczek 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych, w tym 0,00 0,00
- dla jednostek zaleznych 0,00 0,00
- dla jednostek wspotzaleznych 0,00 0,00
pozostale, w tym: 0,00 0,00
- dla znacznego inwestora 0,00 0,00
- dla wspdlnika jednostki wspotzaleznej 0,00 0,00
- dla jednostki dominujgcej 0,00 0,00
- od pozostatych jednostek 0,00 0,00
b) pozostale odsetki 334,86 256,87
- od jednostek powigzanych, w tym 0,00 0,00
- dla jednostek zaleznych 0,00 0,00
- dla jednostek wspotzaleznych 0,00 0,00
- dla jednostek stowarzyszonych 0,00 0,00
- dla znacznego inwestora 0,00 0,00
- dla wspdlnika jednostki wspotzaleznej 0,00 0,00
- dla jednostki dominujgcej 0,00 0,00
- od pozostatych jednostek 334,86 256,87
Koszty finansowe z tytulu odsetek, razem 334,86 256,87
33.2 Inne koszty finansowe
1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
Lp- Tytut 31.12.2014r. 31.12.2013r.
a) ujemne roznice kursowe 3 656,16 2 609,80
- zrealizowane 3 656,16 2 609,80
- niezrealizowane 0,00 0,00
b) utworzone rezerw 0,00 0,00
¢) pozostale 7 593,23 0,00
- pozostale 7 593,23 0,00
Inne koszty finansowe, razem 11 249,39 2 609,80

Nota nr 34 Zysk (strata) na sprzedazy calosci lub czesci udzialéw jednostek
podporzadkowanych.

Nie dotyczy
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Nota nr 35 Zyski nadzwyczajne
Nie wystgpily

Nota nr 36 Straty nadzwyczajne
Nie wystqpily

Nota nr 37 Podatek dochodowy

37.1 Uzgodnienie zysku brutto do podstawy opodatkowania:

Lp. Tytul 1.01.2014r.- 1.01.2013r.-
31.12.2014r. 31.12.2013r.

Zysk (strata) brutto 38 767 955,02 47 745 186,71
Trwate roznice pomigdzy zyskiem brutto a podstawa opodatkowania podatkiem

dochodowym: 125 680,30 127 546,95
amortyzacja samochodow ponad limit 48 106,92 48 106,30
amortyzacja samochodow w leasingu 20 296,62 0,00}
ubezpieczenie samochoddéw ponad limit 3 030,85 3 687,72
reprezentacja 17 838,98 44 171,00
opieka medyczna 29 950,80 23 983,20
odsetki karne budzetowe 330,40 256,80
pozostate 6 125,73 7 341,93
Przychody nie zaliczane do dochodu do opodatkowania 0,00 0,00}
Zysk brutto po korektach z tytutu trwatych réznic 38 893 635,32 47 872 733,66
Przej$ciowe réznice pomigdzy zyskiem brutto a podstawa opodatkowania

podatkiem dochodowym: (3245 047,63) 3521 371,64
przychody roku poprzedniego zaliczane do dochodu do opodatkowania 777 428,87 455 957,90)
naliczone lecz nie otrzymane dyskonto od bondéw skarbowych 0,00 0,00
odsetki naliczone lecz nie otrzymane z lokaty bankowej (119 178,08) (45 221,91)
wycena jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych (73 400,00) (375 190,00),
przychody od funduszy (242 842,54) (362 627,00)
zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych biernych (3452 245,68) 3 848 452,65
pozostate (134 810,20) 0,00}
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 35 648 587,69 51 394 105,30
Straty do odliczenia z lat poprzednich 0,00 0,00}
Nieodplatne $wiadczenie ushug 0,00 0,00}
Dotacja 0,00 0,00}
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym po odliczeniach 35 648 587,69 51394 105,30
Stawka podatkowa 19% 19%)
Podatek dochodowy (biezace zobowigzanie) (6 773 232,00) (9 764 880,00)
Podatek dochodowy (zwrot nadptaty) 0,00 126 616,00
Zmiana stanu rezerwy/aktywa z tytutu podatku dochodowego (611 259,98) 669 060,62
Podatek dochodowy obciazajacy wynik w roku biezacym (7 384 491,98) (8969 203,38)

Nota nr 38 Pozostale obowiagzkowe zmniejszenie zysku (zwi¢kszenie straty)

Nie dotyczy

Nota nr 39 Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw
wlasnosci.

Nie dotyczy
Nota nr 40 Przeznaczenie zysku

Walne Zgromadzenie, ktore odbyto si¢ w dniu 25 kwietnia 2014 roku, podje¢to uchwate o podziale zysku za rok
zakonczony 31 grudnia 2013 roku w kwocie 38 775 983,33 zt.Walne Zgromadzenie przeznacza zysk na kapitat
zapasowy. Z czesci kapitalu zapasowego utworzono kapitat rezerwowy w wysokosci 37 800 000,00 na nabycie
akeji whasnych.

Zgodnie z polityka dywidendy Zarzad proponuje wyptatg 100% zysku w formie dywidendy za rok 2014, jednakze
majac na uwadze decyzj¢ akcjonariuszy podjgta na ubieglorocznym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu o
przeprowadzeniu skupu akcji wiasnych zamiast wyptaty dywidendy, Zarzad zwolujac Walne Zgromadzenie
zaproponuje alternatywne uchwaty - ws. wyptaty dywidendy i ws. skupu akcji whasnych - do decyzji akcjonariuszy.
W zwiagzku ze stanowiskiem KNF w sprawie polityki dywidendowej instytucji finansowych z dnia 09.12.2014 r.
odnosnie zalecen w stosunku do wysoko$ci wyptacanej dywidendy , Spotka moze potwierdzi¢, ze nawet przy
zatozeniu wyptaty dywidendy na poziomie do 100% zysku netto, poziom kapitatéw wiasnych bedzie znajdowat si¢
na bezpiecznym poziomie. Szacunkowy wskaznik pokrycia wymogu kapitalowego przy zatozeniu wyptaty
dywidendy na poziomie do 100% zysku netto (liczony jako iloraz wartosci kapitatow wlasnych pomniejszonych o
100% zysku za rok 2014 do wymaganego kapitalu minimalnego z dnia 31.12.2014 r.) wynosi 7, podczas gdy
minimalny wskaznik umozliwiajacy wyptate 100% zysku w formie dywidendy zostat okreslony przez KNF na
poziomie 2.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka spetnia pozostate warunki okreslone w w/w stanowisku
KNF, uprawniajace do wyplacania dywidendy w wysokosci do 100% zysku za rok obrotowy 2014.

Nota nr 41 Wartos¢ zysku na akeje

Warto$¢ na jedng akcj¢ zostata ustalona w wyniku podzielenia wyniku finansowego netto przez sredniowazong
ilo$¢ akcji zwyktych. Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 nie wystapily czynniki
rozwadniajace akcje w zwiazku z tym $redniowazona rozwodniona liczba akcji jest rOwna $redniej wazonej liczbie
akcji zwyklych na kazdy dzien bilansowy.
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Nota nr 42 Noty objasniajace do rachunku przeplywéw pieni¢znych

Lp.| Tytul 1.01.2014r.-31.12.2014r. | 1.01.2013r.-31.12.2013r.

Srodki pieniezne na poczatek okresu: 30 874 205,07 10 922 787,10
1 |Srodki pieni¢zne w banku 68 644,01 73 280,95
2 |Srodki pieniezne w kasie 0,00 0,00
3 |Lokaty bankowe 30 805 561,06 10 849 506,15
4 |Pozostale, w tym: 0,00 0,00

Srodki pieniezne na koniec okresu: 40 616 752,61 30 874 205,07
1 |Srodki pieni¢zne w banku 80 200,55 68 644,01
2 |Srodki pieni¢zne w kasie 0,00 0,00
3 |Lokaty bankowe 40 536 552,06 30 805 561,06
4 |Inne $rodki pieni¢zne 0,00 0,00

Lp. Tytul 1.01.2014r.-31.12.2014r. | 1.01.2013r.-31.12.2013r.
Przyczyny niezgodno$ci pomi¢dzy bilansowymi zmianami stanu
1. |niektérych pozycji oraz zmianami stanu tych pozycji wykazanymi w 0,00 0,00
rachunku przeplywoéw pienieznych:
2. |Na warto$¢ pozycji "inne korekty" skladaja sie: 0,00 0,00

Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentéw branzowych i geograficznych

Spoétka wydzielita jeden segment dziatalnoci, ktorym jest zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi oraz zarzadzanie portfelami
instrumentow finansowych i doradztwo inwestycyjne
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Il. DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA
A. NOTY OBJASNIAJACE

INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU
BILANSOWYM, A NIE UWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Nie wystagpily zdarzenia, ktére nie sg uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

PODATEK

Przepisy dotyczgce podatku od towaréw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych,
podatku dochodowego od oséb fizycznych czy sktadek na ubezpieczenia spoteczne
podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do
utrwalonych regulacji bgdz precedenséw prawnych. Obowigzujgce przepisy zawierajg
réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw
podatkowych zaréwno miedzy organami panstwowymi, jak i miedzy organami skarbowymi
i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne (na przyktad celne czy dewizowe)
mogg by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar,
a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan muszg zostaé wptacone wraz
z wysokimi odsetkami. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wyzsze niz
istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym. Rozliczenia
podatkowe moga zosta¢ poddane kontroli przez okres pieciu lat. W efekcie kwoty wykazane
w sprawozdaniu finansowym mogg ulec zmianie w pozniejszym terminie po ostatecznym
ustaleniu ich wysokosci przez organa skarbowe.

INFORMACJE O WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH, KTORE NIE PODLEGAJA
KONSOLIDACJI

Spodtka nie podejmowata wspdlnych przedsiewzieé, ktore nie podlegajg konsolidacji.

INFORMACJE O ZOBOWIAZANIACH KROTKOTERMINOWYCH ZABEZPIECZONYCH
NA MAJATKU EMITENTA

Spodtka nie posiada zobowigzan zabezpieczonych na majgtku Spofki.

TRANSAKCJE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI

Spotka w okresie od 01 stycznia do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz
w okresie porownawczym nie zawierata transakcji z jednostkami powigzanymi.
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B. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Instrumenty finansowe w okresie 01.01.2014 r.- 31.12.2014 .

Dtugoterminowe aktywa finansowe w okresie 01.01.2014 r. - 31.12.2014 r.

w jednostkach powigzanych

aktywa
MREmSTTE zobowigzania nale_znogu . aktywa dostgpne do
utrzymane do : wiasne i pozyczki .
" finansowe 3 sprzedazy
terminu udzielone
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
zwigkszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 0,00
zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 0,00
stan na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
w pozostatych jednostkach
aktywa
finansowe bowi . naleznosci K d d
utrzymane do zc;_ owigzania wiasne i pozyczki aktywa oste_pne °
terminu ihansowe udzielone BERER
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 5 034 980,00
zwigkszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 96 190,00
wycena jednostek
uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 96 190,00
zakup jednostek
uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 0,0
zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 1392 370,00
stan na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 3738 800,00

Krétkoterminowe aktywa finansowe w okresie 01.01.2014 r. - 31.12.2014 r.

w jednostkach powigzanych

aktywa
MESETE zobowigzania eI aktywa dostepne do
utrzymane do ) a wiasne i pozyczki yw ep
. finansowe . sprzedazy
terminu udzielone
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
zwiegkszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 0,00
zmniejszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 0,00
stan na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
w pozostatych jednostkach
aktywa
finansowe . . naleznosci
zobowigzania = - aktywa dostepne do
utrzymane do finan wiasne i pozyczki das
terminu inansowe udzielone sprzedazy
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 20 653 006,33 42 640 520,55 0,00
zwiekszenia z tytutu: 0,00 7 667 313,58 12 143 553,03 0,00
lokata bankowa 0,00 0,00 0,00 0,00
odsetki 0,00 0,00 0,00 0,00
zakup bonéw skarbowych 0,00 0,00 0,00 0,00
wycena bondéw skarbowych 0,00 0,00 0,00 0,00
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dziatalno$¢ operacyjna

Spofki 0,00 7 667 313,58 12 143 553,03 0,00
zmniejszenia z tytutu: 0,00 20 653 006,33 42 640 520,55 0,00
wykup bonéw
skarbowych/lokaty 0,00 0,00 0,00 0,00
sptata
naleznosci/zobowigzan 0,00 20 653 006,33 42 640 520,55 0,00
stan na koniec okresu 0,00 7 667 313,58 12 143 553,03 0,00
Instrumenty finansowe w okresie 01.01.2013r. - 31.12.2013r.
Ditugoterminowe aktywa finansowe w okresie 01.01.2013 r. - 31.12.2013 r.
w jednostkach powigzanych
aktywa
METSETE zobowigzania naleznosci wtasne i el
utrzymane do - . . ) dostepne do
" finansowe pozyczki udzielone .
terminu sprzedazy
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
zwiekszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 0,00
zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 0,00
stan na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
w pozostatych jednostkach
aktywa
finansowe . . L . aktywa
zobowigzania naleznosci wiasne i
UIETEIE £ finansowe ozyczki udzielone SESICTITD ¢
terminu pozy sprzedazy
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 4412 761,00
zwigkszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 1 345 754,28
wycena jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 345 754,28
zakup jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00 1 000 000,00
zmniejszenia 0,00 0,00 0,00 723 535,28
stan na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 5 034 980,00
Krétkoterminowe aktywa finansowe w okresie 01.01.2013 r. - 31.12.2013 r.
w jednostkach powigzanych
aktywa
ENEETS zobowigzania naleznosci wiasne i )
utrzymane do fi . 3 A dostepne do
. inansowe pozyczki udzielone .
terminu sprzedazy
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
zwiegkszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 0,00
zmniejszenia z tytutu: 0,00 0,00 0,00 0,00
stan na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00
w pozostatych jednostkach
aktywa
finansowe . . e . aktywa
zobowigzania naleznosci wiasne i
utrzymane do ; . : ) dostepne do
. finansowe pozyczki udzielone .
terminu sprzedazy
wymagalnosci
stan na poczatek okresu 9 055 627,40 6 067 045,51 10 100 897,27 0,00
zwigkszenia z tytutu: 158 597,26 20 653 006,33 42 640 520,55 0,00
lokata bankowa 0,00 0,00 0,00 0,00
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odsetki 158 597,26 0,00 0,00 0,00
zakup bonéw skarbowych 0,00 0,00 0,00 0,00
wycena bondéw skarbowych 0,00 0,00 0,00 0,00
dziatalno$¢ operacyjna Spotki 0,00 20 653 006,33 42 640 520,55 0,00
zmniejszenia z tytutu: 9 214 224,66 6 067 045,51 10 100 897,27 0,00
wykup bondéw skarbowych/lokaty 9 214 224,66 0,00 0,00 0,00
sptata naleznosci/zobowigzan 0,00 6 067 045,51 10 100 897,27 0,00
stan na koniec okresu 0,00 20 653 006,33 42 640 520,55 0,00

Spotka nie posiada aktywow i zobowigzan finansowych przeznaczonych do obrotu.

6.1 WYCENA AKTYWOW | ZOBOWIAZAN FINANSOWY CH

Wartos¢ bilansowa naleznosci i zobowigzan zostata ustalona w kwocie wymagalnej zaptaty.
W 2014 roku, jak réowniez w 2013 roku, nie wystgpity przychody z tytulu odsetek od
udzielonych pozyczek i naleznosci wlasnych. Warto$¢ jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych zostata ustalono w oparciu o ostatnig dostepng na dzien bilansowy wycene
jednostek uczestnictwal/certyfikatow inwestycyjnych zamieszczong na stronie internetowe;j
spotki.

6.2 POZYCJE POZABILANSOWE

Na dzieh 31 grudnia 2014 roku i na dzien 31 grudnia 2013 roku nie ma pozycji
pozabilansowych.

6.3 CELE | ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM RYNKOWYM

Spotka narazona jest na ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko zmiany stép procentowych.
Spotka narazona jest przede wszystkim na ryzyko rynkowe dotyczace zmiany ceny jednostek
uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych.

Spotka nie posiada, ani nie emituje pochodnych instrumentéw finansowych przeznaczonych
do obrotu.

Spotka posiada procedury okreslajgce zasady inwestowania w instrumenty finansowe na
wiasny rachunek zawarte w ,Regulaminie wewnetrznym nabywania lub zbywania na wiasny
rachunek maklerskich instrumentéw finansowych”.

Z uwagi na bardzo ograniczony zakres prowadzonych inwestycji, Spoétka nie posiada
pisemnych wytycznych i zalecen w zakresie zarzgdzania ryzykiem rynkowym, ktére okreslajg
jej catosciowe strategie operacyjne, poziom tolerancji ryzyka oraz ogoélng filozofie
zarzadzania ryzykiem, a takze nie opracowata procedur majgcych na celu zapewnienie
terminowego i szczegétowego monitorowania i kontrolowania transakcji zabezpieczajgcych.
Spotka nie stosuje zabezpieczen transakcji finansowych z uwagi na niski poziom ryzyka
inwestycji w instrumenty dluzne Skarbu Panstwa, lokaty bankowe, jednostki uczestnictwa
oraz certyfikaty inwestycyjne wiasnych funduszy inwestycyjnych. Zardwno instrumenty
dtuzne, jak i jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne sg narazone na zmiane
wartosci podyktowang zmieniajgcymi sie warunkami rynkowymi. W ocenie Spdtki skala
potencjalnych niekorzystnych z punktu widzenia wyceny skfadnikéw portfela zmian jest na
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tyle nieistotna, ze Spdtka postanowita nie stosowac¢ zadnych zabezpieczen transakcji
portfelowych.

RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

Narazenie Spétki na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stdp procentowych dotyczy przede
wszystkim inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe, ktérych cena rynkowa jest uzalezniona
od zmieniajgcych sie stop procentowych oraz posrednio dotyczy cen jednostek uczestnictwa
oraz certyfikatow inwestycyjnych, zwlaszcza opartych na wycenie tych instrumentéw. Spoétka
nie zabezpiecza swego portfela inwestycyjnego za pomocg pochodnych instrumentéw
finansowych. W celu zapewnienia jego ptynnoéci, Spotka posiada w nim gtéwnie lokaty
bankowe, jednostki uczestnictwa..

W przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych, ktérych emitentem sag
fundusze zarzadzane przez Spoétke, nie ma ograniczen w dysponowaniu przedmiotem tej
inwestycji, z zastrzezeniem, ze wykup certyfikatow inwestycyjnych nastepuje raz w roku.

W roku 2014 Spétka nie dokonywata inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe.

RYZYKO WALUTOWE

W okresie od 01 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w poprzednim roku obrotowym
Spodtka nie byta narazona na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe Spotki to przede wszystkim ryzyko zwigzane z nalezno$ciami wiasnymi,
lokatami terminowymi. Maksymalna wartos¢ kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest réwna
wartosci bilansowej. Naleznosci sg krotkoterminowe i pochodzg gtéwnie od funduszy i
subfunduszy zarzgdzanych przez Spoétke. Spétka lokuje wolne $rodki w lokaty terminowe
gtéwnie w Banku Pekao S.A., Banku Millennium S.A. i mBanku S.A.

RYZYKO UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWEJ ORAZ ZAKLOCEN PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Charakter transakcji i aktywow finansowych Spétki oraz brak ponoszonych kosztow
zewnetrznych zrédet finansowania, powoduje, ze ryzyko zwigzane z ptynnoscia jest dla Spoétki
niewielkie. Wolne $rodki finansowe Spétki ulokowane sg gtéwnie w lokatach terminowych
oraz trzymane sg na rachunkach bankowych.

KONCENTRACJA RYZYKA KREDYTOWEGO
Ryzyko kredytowe Spétki to przede wszystkim ryzyko zwigzane z naleznosciami wtasnymi
oraz lokatami terminowymi. Z uwagi na charakter inwestycji ryzyko kredytowe nie jest

zabezpieczone pochodnymi instrumentami pochodnymi. Maksymalna strata z inwestycji jest
ograniczona do wysokosci kwot naleznosci, lokat terminowych oraz kosztéw zakupu papieréw
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wyemitowanych przez Skarb Panstwa. Diuzne papiery skarbowe nalezg do
najbezpieczniejszych  instrumentéw  finansowych, obarczonych  niskim  ryzykiem
niewyptacalnosci emitenta.

Spotka nie byta narazona na wyzej wymienione ryzyko z uwagi na brak inwestycji w
instrumenty dtuzne.

INFORMACJE O PRZYCHODACH, KOSZTACH | WYNIKACH DZIALALNOSCI
ZANIECHANEJ W DANYM OKRESIE LUB PRZEWIDZIANEJ DO ZANIECHANIA
W NASTEPNYM OKRESIE

Nie dotyczy.

KOSZT WYTWORZENIA SRODKOW TRWALYCH W BUDOWIE, SRODKOW TRWALYCH
NA WLASNE POTRZEBY

Nie dotyczy.

PONIESIONE NAKtADY INWESTYCYJNE ORAZ PLANOWANE W OKRESIE
NAJBLIZSZYCH 12 MIESIECY OD DNIA BILANSOWEGO NAKtADY INWESTYCYJNE,
W TYM NA NIEFINANSOWE AKTYWA TRWALE; ODREBNIE NALEZY WYKAZAC
PONIESIONE | PLANOWANE NAKLADY NA OCHRONE SRODOWISKA NATURALNEGO

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku Spétka dokonata wydatkéw zwigzanych z
zakupem sprzetu informatycznego w wysokosci 40 656,65 ztotych brutto oraz 21 463,54
ztotych brutto na warto$ci niematerialne i prawne. W roku 2014 Spétka nabyta na podstawie
umow leasingu srodki transportu o wartosci poczgtkowej 405 931,55.

Na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie prowadzi i nie planuje zadnych
istotnych inwestycji, z zastrzezeniem, ze w okresie do konca 2016 r. Emitent przewiduje
poniesienie naktadéw, w maksymalnej szacowanej kwocie 450 tys. zt w celu wdrozenia zasad
okreslonych w dokumencie ,Wytyczne dotyczace zarzgdzania obszarami technologii
informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego w towarzystwach funduszy
inwestycyjnych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego.

INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA/
JEDNOSTKE POWIAZANA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH
NIZ RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI ORAZ INFORMACJAMI OKRESLAJACYMI
CHARAKTER TYCH TRANSAKCJI

Emitent nie zawart istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi, za wyjgtkiem wyptaty
wynagrodzen cztonkom organéw Emitenta, ktére zostaly przedstawione w punkcie 22
niniejszego sprawozdania. Emitent dokonat identyfikacji podmiotéw powigzanych zgodnie z
MSR 24.

Spotka w okresie od 01 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w okresie poréwnawczym nie

zawierata transakcji z jednostkami powigzanymi w rozumieniu ustawy o rachunkowo$ci
(Spotka nie posiada jednostek powigzanych).
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INFORMACJE O CHARAKTERZE | CELU GOSPODARCZYM ZAWARTYCH PRZEZ
EMITENTA UMOW NIEUZGODNIONYCH W BILANCIE W ZAKRESCIE NIEZBEDNYM DO
OCENY ICH WPLYWU NA SYTUACJE MAJATKOWA, FINANSOWA | WYNIK
FINANSOWY

Nie dotyczy.

INFORMACJE DOTYCZACE BLEDOW PODSTAWOWYCH ORAZ DOKONANYCH
KOREKT

W latach ubiegtych nie wystgpity btedy podstawowe, ktére wymagatyby korekt w ksiegach
rachunkowych 2014 roku oraz w okresie poréwnawczym.

WYNIK Z DZIALALNOSCI ZANIECHANEJ

W okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2014 roku, jak i w poprzednim okresie
porownawczym, Spotka nie zaniechata jakiegokolwiek rodzaju dziatalnosci.

INFORMACJE NA TEMAT ZATRUDNIENIA

Informacje o przecietnym zatrudnieniu, z podziatem na grupy zawodowe (liczba etatow):

Okres od dnia 01 stycznia ~ Okres od dnia 01 stycznia

Grupa zatrudnionych 2014 roku do dnia 31 2013 roku do dnia 31
grudnia 2014 roku grudnia 2013 roku
Zarzad 4 4
Pracownicy umystowi 175 16,5
Zatrudnienie, razem 21,5 20,5

INFORMACJE O tACZNEJ WARTOSCI WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI,
W TYM WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH
OPARTYCH NA KAPITALE EMITENTA, W TYM PROGRAMOW OPARTYCH NA
OBLIGACJACH Z PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH
SUBSKRYPCYJNYCH (W PIENIADZU, NATURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNEJ
FORMIE), WYPLACONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH

Okres od dnia 01 stycznia Okres od dnia 01 stycznia
Wynagrodzenia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku do dnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
Zarzad Spotki (tacznie z kosztami pracodawcy) 2230 649,40 3088 938,66
Rada Nadzorcza 30 000,00 43 000,00
Wynagrodzenia, razem 2260 649,40 3131 938,66

Szczegotowe informacje o wysokosci wyptaconych wynagrodzeh podane zostaty w
sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spotki.
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INFORMACJE O WARTOSCI NIESPLACONYCH ZALICZEK, KREDYTOW, POZYCZEK,
GWARANCJI, PORECZEN LUB INNYCH UMOW ZOBOWIAZUJACYCH DO SWIADCZEN
NA RZECZ EMITENTA, JEDNOSTEK OD NIEGO ZALEZNYCH, WSPOtZALEZNYCH
| Z NIM STOWARZYSZONYCH

Nie dotyczy.

INFORMACJE O WYNAGRODZENIU PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych wyptacone lub nalezne za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2014 roku i
za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2013 roku w podziale na rodzaje ustug. Koszty
prezentowane w tabeli sg kosztami pokrywanymi przez Spétke.

Rodzaj ustugi o v

Obowigzkowe badanie sprawozdania finansowego Quercus TFI S.A. 11070,00 11070,00
Obowigzkowe badanie sprawozdan rocznych funduszy 59 040,00 54 735,00
Inne ustugi poSwiadczajace, w tym: 36495,00 43 050,00
przeglad pétrocznych sprawozdan funduszy i Spotki 36495,00 43 050,00
Razem 106 605,00 108 855,00

18.

19.

20.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE SKORYGOWANE WSKAZNIKIEM INFLACJI

Z uwagi na niskie wskazniki inflacji w roku 2013 oraz wystgpieniem niewielkiej deflacji
wskaznika cen w roku 2014 nie zaistniata koniecznos¢ korygowania sprawozdania
finansowego wskaznikiem inflacji.

NIEPEWNOSC CO DO KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI ORAZ KOREKTY Z TYM
ZWIAZANE

Na dzien sporzadzania sprawozdania finansowego nie wystepujg przestanki zagrazajgce
mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Spotke w okresie najblizszych 12 miesiecy od
dnia bilansowego, tj. 31 grudnia 2014 roku.

INFORMACJE O ZMIANACH STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI
I SPOSOBU SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO, DOKONANYCH
W STOSUNKU DO POPRZEDNIEGO ROKU OBROTOWEGO

Nie dotyczy.
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21. INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH,
UJETYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA BIEZACY OKRES

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku oraz w okresie poréwnawczym nie wystapity
zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, w stosunku do ktérych istniatby obowigzek ujecia w
sprawozdaniu finansowym za 2014 rok.

22. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM | DANYCH POROWNYWALNYCH, A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI |
OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie dotyczy.

23. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOtKI, JAKIE NASTAPILY
W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

27 stycznia 2014 r. - zgodnie z rankingiem Gazety Gietdy Parkiet, Portfel Akcyjny zarzgdzany
przez Quercus TFI S.A. osiggnat najwyzszg stope zwrotu w 2013 r.;

28 lutego 2014 r. - Analizy Online sporzadzity zestawienie najbardziej udanych inwestycji na
polskim rynku funduszy inwestycyjnych w okresie ostatnich 5 lat, czyli od poczatku hossy.
Liderem zestawienia zostat subfundusz QUERCUS Agresywny;

3 kwietnia 2014 r. - subfundusz QUERCUS Agresywny zajat | miejsce w rankingu
Rzeczpospolitej. Ranking obejmowat 3-letni okres od 1 IV 2009 r. do 24 Il 2014 r. QUERCUS
Agresywny osiggngt najlepszy wynik w kategorii funduszy akcji w wariancie jednorazowe;j
inwestycji (172,6%);

22 kwietnia 2014 r. - subfundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu zostat wyrézniony przez Analizy
Online jako fundusz, ktéry od 5 lat nie przyniést miesiecznej straty;

25 kwietnia 2014 r. - WZA Quercus TFl S.A. uchwalito skup akcji wtasnych (,buy-back”) o
wartosci 37,7m zi, bedgcy ekwiwalentem wyptaty dywidendy;

8 maja 2014 r. - Analizy Online po raz kolejny przyznaty najwyzszy mozliwy rating, pie¢ gwiazdek
subfunduszowi QUERCUS Agresywny;
14 lipca 2014 r. — QUERCUS Agresywny zostat ponownie udostepniony dla wszystkich

Inwestoréow po czasowym zawieszeniu sprzedazy jego jednostek uczestnictwa w zwigzku z
przekroczeniem wartosci 1 mld aktywow netto;

21 lipca 2014 r. - rozszerzenie sieci dystrybucji o placéwki Alior Banku S.A;

3 wrzesnia 2014 r. - NWZA podjeto uchwaty w sprawie umorzenia akcji wtasnych, skupionych
przez Emitenta w ramach programu skupu akcji wtasnych i obnizenia kapitatu zaktadowego
Emitenta;

17 wrzesnia 2014 r. - Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS dokonat wpisu obnizajgcego kapitat zakladowy Emitenta do wysokosci
6 661 724,60 zt;

25 wrzesnia 2014 r. - Analizy Online przyznaly rating czterech gwiazdek subfunduszowi
QUERCUS Selektywny;

23 pazdziernika 2014 r. - QUERCUS Agresywny zostat uznany najlepszym funduszem akgji
uniwersalnych przez Rzeczpospolitg.
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Charakterystyka instrumentéw finansowych na 31 grudnia 2014 roku

Aktywa finansowe utrzymywane do

terminu wymagalnosci

Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy

Naleznosci wlasne

llos¢ instrumentow finansowych Nie dotyczy 20 000 jednostek uczestnictwa w Jako naleznosci wlasne
subfunduszu QUERCUS Ochrony Spotka prezentuje
Kapitatu. Cel inwestycyjny — wptata wszystkie naleznosci
na kapitat zatozycielski Quercus wykazywane w bilansie.
Parasolowy SFIO.
10 000 jednostek uczestnictwa w
subfunduszu QUERCUS Stabilny,
- wplata na kapitat zatozycielski
subfunduszy QUERCUS Parasolowy
SFIO.
Warto$¢ instrumentéw finansowych Nie dotyczy Warto$¢ nominalna jednostek oraz Warto$¢ nominalna i
certyfikatéw 3 000 000,00 zt, bilansowa naleznosci
natomiast warto$¢ bilansowa wynosi | wiasnych 12 143 553,03
3738 800,00 2t 2.
Istotne warunki i terminy, ktore moga | Nie dotyczy W momencie sprzedazy nastapi Zaplata zgodnie z
wptywaé na wielko$¢, rozktad w wptyw $rodkéw na rachunek terminem ptatnosci
czasie oraz pewnos¢ przysztych bankowy w warto$ci umorzonych okreslonym na fakturze
przeptywow pienieznych. jednostek oraz certyfikatow
inwestycyjnych.
Mozliwosci wezesniejszego Nie dotyczy Istnieje mozliwo$¢ swobodnego Nie dotyczy
rozliczenia i wymiany lub zamiany na dysponowania inwestycja, ktéra nie
inny sktadnik aktywow lub pasywow. jest ograniczona terminami wykupu.
Metody i istotne zatozenia przyjetych | Nie dotyczy Wartos¢ godziwa ustalana jest na Nie dotyczy
do ustalania warto$ci godziwej podstawie wartosci jednostki
aktywéw i zobowigzan finansowych uczestnictwa oraz certyfikatu
wycenianych w takiej wartosci. inwestycyjnego ogtoszonej przez
fundusze w dniu wyceny.
Sposob ujmowania skutkow Nie dotyczy Skutki przeszacowania jednostek Nie dotyczy
przeszacowania aktywow uczestnictwa oraz certyfikatow
finansowych, to jest, czy jednostka inwestycyjnych Spotka zalicza do
odnosi je do przychoddéw lub kosztow PrZYChOdéW lub kosztow
finansowych, czy tez do kapitatu finansowych.
(funduszu) z aktualizacji wyceny.
Skutki przeszacowania wartosci Nie dotyczy Warto$¢ przeszacowania jednostek Nie dotyczy
instrumentdw finansowych uczestnictwa oraz certyfikatow
odniesione do rachunku zyskéw i inwestycyjnych wykazana w
strat. rachunku zyskéw i strat za rok 2014
wynosi 2 345 754,28 zt.
Dodatkowe zabezpieczenia zwigzane | Nie dotyczy Brak zabezpieczen ze wzgledu na Brak zabezpieczen

Z instrumentem, rodzaje ryzyka

niskie ryzyko inwestycji

54




Quercus TFI S.A.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2014 roku

Dodatkowe informacje i objasnienia

Charakterystyka instrumentéw finansowych na 31 grudnia 2013 roku

Aktywa finansowe utrzymywane do

terminu wymagalnosci

Aktywa finansowe dostepne do

sprzedazy

Naleznosci wlasne

llo$¢ instrumentéw finansowych Nie dotyczy 20 000 jednostek uczestnictwa w Jako naleznosci wlasne
subfunduszu QUERCUS Ochrony Spétka prezentuje
Kapitatu. Cel inwestycyjny — wptata wszystkie naleznosci
na kapitat zatozycielski Quercus wykazywane w bilansie.
Parasolowy SFIO.
1 000 certyfikatow inwestycyjnych
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ.
Cel inwestycyjny - wptata na kapitat
zatozycielski.
10 000 jednostek uczestnictwa w
subfunduszu QUERCUS Stabilny,
- wptlata na kapitat zatozycielski
subfunduszy QUERCUS Parasolowy
SFIO.
Warto$¢ instrumentéw finansowych Nie dotyczy Warto$¢ nominalna jednostek oraz Warto$¢ nominalna i
certyfikatow 4 000 000 z}, natomiast | bilansowa naleznosci
warto$¢ bilansowa wynosi wiasnych 42 640 520,55
5034 980,00 2
Istotne warunki i terminy, ktore moga | Nie dotyczy W momencie sprzedazy nastapi Zaptata zgodnie z
wptywac na wielkos¢, rozktad w wptyw $rodkéw na rachunek terminem ptatnosci
czasie oraz pewno$¢ przysztych bankowy w warto$ci umorzonych okreslonym na fakturze
przeptywow pienieznych. jednostek oraz certyfikatow
inwestycyjnych.
Mozliwosci wezesniejszego Nie dotyczy Istnigje mozliwosé swobodnego Nie dotyczy
rozliczenia i wymiany lub zamiany na dysponowania inwestycja, ktora nie
inny sktadnik aktywow lub pasywoéw. jest ograniczona terminami wykupu.
Metody i istotne zalozenia przyjetych | Nie dotyczy Wartoé¢ godziwa ustalana jest na Nie dotyczy
do ustalania warto$ci godziwej podstawie wartosci jednostki
aktywow i zobowigzan finansowych uczestnictwa oraz certyfikatu
wycenianych w takiej wartosci. inwestycyjnego ogtoszonej przez
fundusze w dniu wyceny.
Sposob ujmowania skutkow Nie dotyczy Skutki przeszacowania jednostek Nie dotyczy
przeszacowania aktywow uczestnictwa oraz certyfikatow
finansowych, to jest, czy jednostka inwestycyjnych Spotka zalicza do
odnosi je do przychodéw lub kosztow przychodow lub kosztow
finansowych, czy tez do kapitatu finansowych.
(funduszu) z aktualizacji wyceny.
Skutki przeszacowania wartosci Nie dotyczy Warto$¢ przeszacowania jednostek Nie dotyczy
instrumentdw finansowych uczestnictwa oraz certyfikatow
odniesione do rachunku zyskow i inwestycyjnych wykazana w
strat. rachunku zyskéw i strat za rok 2013
wynosi 2 345 754,28 zt.
Dodatkowe zabezpieczenia zwigzane | Nie dotyczy Brak zabezpieczen ze wzgledu na Brak zabezpieczen

z instrumentem, rodzaje ryzyka

niskie ryzyko inwestycji
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Sprawozdawczos¢ wedlug segmentéw branzowych i geograficznych

Spotka wydzielita jeden segment dziatalnosci, ktérym jest zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi
oraz zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych i doradztwo inwestycyjne.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 56 kolejno ponumerowanych stron.

1. Wprowadzenie od str. 1 do str. 13
2. Bilans od str. 14 do str.16
3. Rachunek zyskow i strat str. 17
4. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym str. 18
5. Rachunek przeptywdw pienieznych str. 19
6. Noty objasniajace od str. 20 do str. 44
6. Dodatkowe informacje i objasnienia od str. 45 do str. 56

Sprawozdanie sporzadzita: Agnieszka Strzelczyk

Warszawa, 23 lutego 2015 roku |
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 .

firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna
forma prawna: Spotka Akcyjna

kraj siedziby: Polska

siedziba: Warszawa

adres: ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400 Warszawa

telefon: (+48) 22 205 30 00

faks: (+48) 22 205 30 01

adres poczty elektronicznej:

biuro@quercustfi.pl

adres strony internetowej:

www.quercustfi.pl

NIP: 1080003520
REGON: 141085990

KRS: 0000288126
ISIN: PLQRCUSO00012

kapitat zaktadowy (optacony):

6.661.724,60 zt

1. informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

1.1. informacje o zdarzeniach istotnie wplywajacych na dziatalno$s¢é Emitenta, jakie nastapity w
roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

1.1.1. zdarzenia, jakie nastapity w roku obrotowym

1

2)

3)

4)
5)
6)
7)
8)
9)
10)
11)
12)

13)

27 stycznia 2014 r. - zgodnie z rankingiem Gazety Gieldy Parkiet, Portfel Akcyjny zarzadzany przez Quercus
TFI S.A. osiagnat najwyzszg stope zwrotu w 2013 r;

28 lutego 2014 r. - Analizy Online sporzadzity zestawienie najbardziej udanych inwestycji na polskim rynku
funduszy inwestycyjnych w okresie ostatnich 5 lat, czyli od poczatku hossy. Liderem zestawienia zostat
subfundusz QUERCUS Agresywny;

3 kwietnia 2014 r. - subfundusz QUERCUS Agresywny zajat | miejsce w rankingu Rzeczpospolitej. Ranking
obejmowat 3-letni okres od 1 IV 2009 r. do 24 111 2014 r. QUERCUS Agresywny osiagnat najlepszy wynik w
kategorii funduszy akcji w wariancie jednorazowej inwestycji (172,6%);

22 kwietnia 2014 r. - subfundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu zostat wyrézniony przez Analizy Online jako
fundusz, ktéry od 5 lat nie przynidst miesiecznej straty;

25 kwietnia 2014 r. - Walne Zgromadzenie Quercus TFI S.A. uchwalito skup akcji wtasnych (,buy-back”) o
wartosci 37,7m zt, bedacy ekwiwalentem wyptaty dywidendy;

8 maja 2014 r. - Analizy Online po raz kolejny przyznaly najwyzszy mozliwy rating, pie¢ gwiazdek
subfunduszowi QUERCUS Agresywny;

14 lipca 2014 r. — QUERCUS Agresywny zostat ponownie udostepniony dla wszystkich Inwestoréow po
czasowym zawieszeniu sprzedazy jego jednostek uczestnictwa w zwigzku z przekroczeniem wartosci 1 mid
aktywow netto;

21 lipca 2014 r. - rozszerzenie sieci dystrybucji o placéwki Alior Banku S.A.;

3 wrzesnia 2014 r. - Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwaty w sprawie umorzenia akcji
wiasnych, skupionych przez Emitenta w ramach programu skupu akcji wtasnych i obnizenia kapitatu
zaktadowego Emitenta;

17 wrzesnia 2014 r. - Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy KRS
dokonat wpisu obnizajgcego kapitat zaktadowy Emitenta do wysokosci 6 661 724,60 zt;

25 wrzesnia 2014 r. - Analizy Online przyznaty rating czterech gwiazdek subfunduszowi QUERCUS
Selektywny;

23 pazdziernika 2014 r. - QUERCUS Agresywny zostat uznany najlepszym funduszem akcji uniwersalnych
przez Rzeczpospolitg;

Ponadto Quercus TFI S.A. zawarto umowy dystrybucyjne i umowy wspotpracy wskazane w punkcie 8
niniejszego sprawozdania.

1.1.2. zdarzenia, jakie nastapitly po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego, nie wystgpity zdarzenia
istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Emitenta.
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1.2. informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta

Informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 19 niniejszego sprawozdania.

1.3. informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Dotychczas Spotka nie prowadzita prac badawczo-rozwojowych.

1.4. informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Spotki zostaty przedstawione w punkcie 2 niniejszego
sprawozdania.

1.5. informacje o nabyciu udziatéw (akcji) wltasnych, a w szczegoélnosci celu ich nabycia, liczbie
i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jakg czes¢ kapitalu zakladowego reprezentuja, cenie
nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich zbycia

Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 25 kwietnia 2014 roku podjeto Uchwate nr 6/2014 o przeznaczeniu kwoty
37 655 040,38 zt na skup akcji wkasnych (akcji na okaziciela i imiennych), jako ekwiwalent wyptaty dywidendy dla
akcjonariuszy.

W ramach programu skupu akcji wiasnych Emitent skupit po cenie 8,50 zt za jedng akcje tacznie 4 430 000 szt.
akgji imiennych i na okaziciela o wartosci nominalnej 443 000,00 zt (0,10 zt za jedng akcje).

Skupione akcje stanowity 6,24% kapitatu zaktadowego Emitenta.

Informacje dotyczace mozliwosci przeprowadzenia przez Spoétke skupu akcji wlasnych zostaty przedstawione w
punkcie 4.8 niniejszego sprawozdania.
1.6. informacje o posiadanych przez jednostke oddziatach (zakladach)

Spotka nie posiada oddziatéw, ani zaktadow.
1.7. informacje o instrumentach finansowych

1.7.1. informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklécen przeplywéw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest
Spoétka

1.7.1.1 ryzyko zmiany cen

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka posiadata w swoim
portfelu inwestycyjnym wytgcznie lokaty bankowe oraz jednostki uczestnictwa zarzgdzanych subfunduszy.

Na ryzyko wywotane zmianami cen Spétka jest narazona posrednio — poprzez inwestycje w w/w jednostki
uczestnictwa. Spoétka nie zabezpiecza swego portfela inwestycyjnego za pomocg pochodnych instrumentow
finansowych.

Spodtka nie jest narazona na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakgc;ji.

1.7.1.2 ryzyko kredytowe

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania ryzyko kredytowe Spoiki to
przede wszystkim ryzyko zwigzane z naleznosciami wtasnymi i lokatami terminowymi.

Na ryzyko kredytowe Spoétka jest narazona rowniez posrednio — poprzez inwestycje w w/w jednostki uczestnictwa.
Ryzyko kredytowe nie jest zabezpieczone pochodnymi instrumentami pochodnymi.

1.7.1.3 ryzyko istotnych zaktécen przeptywéw srodkéw pienieznych

Spoétka nie jest narazona na ryzyko istotnych zaktocen przeptywow srodkéw pienieznych.

1.7.1.4 ryzyko utraty ptynnosci finansowej
Spotka nie jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci finansowe;.
1.7.2. informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych przez jednostke celach i metodach

zarzadzania ryzykiem finansowym, lgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych
transakgji, dla ktoérych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

Spotka narazona jest na ryzyko rynkowe obejmujgce przede wszystkim ryzyko zmiany stép procentowych. Spotka
nie posiada, ani nie emituje pochodnych instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu.
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Spotka posiada procedury okreslajgce zasady inwestowania w instrumenty finansowe na wiasny rachunek
zawarte w ,Regulaminie wewnetrznym nabywania lub zbywania na wlasny rachunek maklerskich instrumentow
finansowych”.

Z uwagi na bardzo ograniczony zakres prowadzonych inwestycji Spotka nie posiada pisemnych wytycznych i
zalecen w zakresie zarzgdzania ryzykiem finansowym, ktdre okreslajg jej catoSciowe strategie operacyjne,
poziom tolerancji ryzyka oraz ogolng filozofie zarzgdzania ryzykiem, a takze nie opracowata procedur majgcych
na celu zapewnienie terminowego i szczegétowego monitorowania i kontrolowania transakcji zabezpieczajgcych.

1.8. informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Informacje o stosowaniu zasad tadu Kkorporacyjnego =zostaly przedstawione w punkcie 4 niniejszego
sprawozdania.

1.9. wskazniki finansowe i niefinansowe, lgcznie z informacjami dotyczacymi zagadnien
srodowiska naturalnego i zatrudnienia, a takze dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w
sprawozdaniu finansowym, istotne dla oceny sytuacji Spotki

Informacje finansowe, a takze dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym, zostaty
przedstawione w punkcie 2 i punkcie 6.3 niniejszego sprawozdania.

Zagadnienia dotyczgce srodowiska naturalnego nie sg istotne dla oceny sytuacji Spotki.

Informacje dotyczgce zatrudnienia nie sg istotne dla oceny sytuacji Spdtki, za wyjatkiem czynnikéw ryzyka
przedstawionych w punkcie 3 niniejszego sprawozdania.

2. omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych,
ujawnionych w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis
czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na dziatalnos¢ emitenta i osiggniete przez niego zyski lub poniesione
straty w roku obrotowym, a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Rok 2014 Spotka zamkneta wynikiem finansowym netto na poziomie 31,4 min zt. W poréwnaniu z rokiem 2013
zakohczonym zyskiem netto na poziomie 38,8 min zt, oznacza to spadek o 19,1%. Wptyw na osiggniety wynik
finansowy miaty: gorsze wyniki zarzgdzania funduszami (spowodowane przeceng na rynku akcji, gtéwnie w
segmencie matych i Srednich spotek) i tym samym nizszy poziom optaty zmiennej za zarzgdzanie w roku 2014 w
relacji do roku 2013, oraz duzy odptyw aktywéw z Funduszy QUERCUS gitéwnie w pierwszej potowie 2014 r.
Najwiekszy udziat w przychodach netto ze sprzedazy miata optata stata za zarzadzanie, liczona od wartosci

aktywow, ktéra byta rowna 97,9 min zt. Rok wczeéniej byta to kwota 78,4 min zt. Wysoko$¢ optaty zmiennej za
zarzadzanie osiggneta warto$¢ 3,1 min zt, rok wczesniej optata zmienna wyniosta az 30,7 min zt.

Wybrane dane finansowe z rachunku wynikow

Dane w zi

2014

2013

Przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towaréw i materiatow

103 932 181,46

122 092 978,23

Zysk ze sprzedazy

37 433 599,50

46 515 002,57

EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja)

37 831 432,00

46 987 547,40

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej

37 515 008,99

46 556 556,95

Zysk (strata) brutto

38 767 955,02

47 745 186,71

Zysk (strata) netto

31 383 463,04

38 775 983,33

Zrédto: Emitent

Wybrane dane finansowe z bilansu

Dane w zt Stan na Stan na
31.12.2014 31.12.2013
Aktywa razem 58 023 557,31 80 604 659,70
Aktywa trwate 4 948 450,68 6 686 072,88
Aktywa obrotowe, w tym: 53 075 106,63 73918 586,82
Zapasy 0,00 0,00

Naleznosci krotkoterminowe

12 143 553,03

42 640 520,55

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

40 616 752,61

30 874 205,07

Rozliczenia miedzyokresowe czynne

314 800,99

403 861,20
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Kapitat wtasny 48 079 455,55 54 409 154,01
Kapitat zaktadowy Emitenta 6 661 724,60 7 104 724,60
Zobowigzania i rezerwy, w tym: 9944 101,76 26 195 505,69
Rezerwy dtugo- i krétkoterminowe 282 426,54 274 137,49
Zrédto: Emitent
Wskazniki ptynnosci
Wskazniki ptynnosci Emitenta e e
Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej 5,6 2,8
Wskaznik ptynno$ci przyspieszonej 5,6 2,8
Wskaznik Srodkéw pienieznych 4,3 1,2

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa biezgce / zobowigzania biezace
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej = (aktywa biezace - zapasy - rozliczenia migdzyokresowe czynne) / zobowigzania biezace
Wskaznik srodkéw pienigznych = inwestycje krétkoterminowe / zobowigzania biezgce

Wskaznik biezgcej ptynnosci wynosit 2,8 na koniec 2013 roku, nastepnie zwiekszyt sie ponad dwukrotnie do
poziomu 5,6 na koniec 2014 roku. Analogiczne zmiany miaty miejsce dla wskaznika ptynnosci przyspieszonej.
Wskaznik srodkéw pienieznych wzrést z 1,2 na koniec 2013 roku do 4,3 na koniec 2014 roku.

Wskazniki rotacji majatku

Stopien zamrozenia $srodkéw pienieznych 318tlazn2r6al4 318'[1?2%?3

Cykl rotacji zapasoéw ogoétem w dniach 0 0
Cykl $ciggalnosci naleznosci w dniach 96 79
Cykl sptaty zobowigzan biezacych 62 48
Cykl $rodkow pienieznych (cykl konwersji gotowki) 34 31

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikéw (wskazniki podane w dniach):

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

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

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

Cykl $rodkéw pienigznych = cykl zapaséw + cykl naleznosci - cykl zobowigzan biezgcych

Cykl $ciagalnosci naleznosci wzrést z 79 dni na koniec 2013 roku do 96 dni na koniec 2014 roku. Cykl sptaty
zobowigzan wzrdst z 48 dni na koniec 2013 roku do 62 dni na koniec 2014. Cykl konwersji gotowki wzrdst z 131
dni na koniec 2013 roku do 34 dni na koniec 2014 roku.

Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci Emitenta 2014 2013

Rentownos$¢ sprzedazy (%) 36,0% 38,1%
Rentownos¢ operacyjna (%) 36,1% 38,1%
Rentownos$¢ brutto (%) 37,3% 39,1%
Rentownos$¢ netto (%) 30,2% 31,8%
Rentownos¢ aktywow — ROA (%) 54,1% 48,1%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego — ROE (%) 65,3% 71,3%

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

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

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

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

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

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

Rentownos¢ netto w 2013 roku wynosita 31,8% i odnotowata niewielki spadek do 30,2% na koniec 2014 roku.
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) ulegta réwniez zmniejszeniu. W roku 2013 wynosita 71,3%, rok 2014
wskaznik zakonczyt na poziomie 65,3%.
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W okresie sprawozdawczym nie wystapity inne niz wskazane powyzej czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym
charakterze, majagce znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i osiagniete przez niego zyski w roku obrotowym
2014. Informacje o czynnikach zewnetrznych majgcych wptyw na dziatalno$¢ Emitenta w roku obrotowym 2014
zostaly przedstawione w punkcie 19 niniejszego sprawozdania.

Informacje o perspektywach rozwoju dziatalnosci Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 19 niniejszego
sprawozdania.

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

3.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnosé

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne
Funduszy QUERCUS =zarzadzanych przez Emitenta, jak tez $wiadczone przez Emitenta ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych, sa $cisle pozytywnie skorelowane z
sytuacjag makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie miedzy innymi na chec¢
inwestowania wolnych $rodkdw w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe oraz obligacje skarbowe. Na
wyniki finansowe osiggane przez Emitenta najwiekszy wpltyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB,
poziom stép procentowych, poziom inflacji, stopa bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen oraz poziom
oszczednosci gospodarstw domowych. Szczegdlnie istotny wptyw ma wysokos¢ stop procentowych, gdyz
oddziatujg one bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne w tym znaczeniu, ze im wyzsza wysokos¢ stop
procentowych, tym popyt na fundusze inwestycyjne jest mniejszy. Pogorszenie sie sytuacji makroekonomicznej w
kraju moze spowodowac obnizenie zainteresowania klientow oferta Funduszy QUERCUS zarzgdzanych przez
Emitenta, jak tez innych ustug Swiadczonych przez Emitenta, a tym samym negatywnie wptyngé na wyniki
finansowe Emitenta.

Emitent nie ma wplywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynkach kapitatowych

Dziatalno$s¢ Emitenta jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitatowym. Sytuacja na rynku kapitalowym
wplywa bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne Funduszy
QUERCUS zarzadzanych przez Emitenta, jak i na mozliwe do uzyskania przez Spotke przychody pochodzace z
zarzgdzanych funduszy, a takze z ustug doradztwa inwestycyjnego oraz zarzgdzania portfelami instrumentéw
finansowych. Sytuacja na rynku kapitatowym podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujgcych po
sobie diugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). W odniesieniu do dziatalnosci Emitenta
pogorszenie koniunktury na rynku kapitatowym oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem w instrumenty
finansowe. Jednoczesnie powyzsze moze negatywnie wplyng¢ na wartos¢ aktywow zarzgdzanych przez Spétke
funduszy/portfeli, a tym samym pogorszenie sie sytuacji finansowej Spoétki, ktoérej wynagrodzenie za zarzadzanie
funduszami/portfelami uzaleznione jest od wartosci aktywow i liczone jest jako okreslony procent tych aktywow.
Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami oraz rosngcg swobode w
przeptywach kapitatu, na sytuacje na krajowym rynku kapitatowym wptywajg réwniez warunki makroekonomiczne
w innych krajach.

W celu tagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej, Emitent posiada w swojej ofercie
fundusze zdywersyfikowane pod wzgledem strategii inwestycyjnej oraz geograficznej. Ponadto ukierunkowanie
oferty produktowej Emitenta w strone zamoznych i bardzo zamoznych inwestoréw, a takze jej kierowanie do tych
0séb poprzez szerokg sie¢ partnerow dystrybucyjnych (bankéw, doméw maklerskich, ubezpieczycieli oraz
niezaleznych posrednikdéw finansowych) powinno, w zamierzeniu Emitenta, wptyngé na zmniejszenie ryzyka
masowego wycofywania srodkow finansowych (umorzen) z Funduszy QUERCUS zarzgdzanych przez Emitenta
w przypadku nagtego pogorszenia nastrojow na rynku kapitatowym. W kontekscie powyzszego zatozenia nalezy
jednak zauwazyé, ze Emitent zanotowat istotny spadek aktywéw pod zarzgdzaniem w czasie pogorszenia
nastrojéw na rynku kapitatowym w drugiej potowie 2011 r. i w 2014 r.

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

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

Konkurencja na rynku funduszy inwestycyjnych i zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych
systematycznie sie zaostrza i cechuje sie stalg oraz zacietg rywalizacjg o klientéw pomiedzy najwiekszymi
towarzystwami funduszy inwestycyjnych, o stabilnej pozycji na rynku finansowym i silnym zapleczu w postaci
grup bankowych, ktérych te towarzystwa sg czescig, mniejszymi towarzystwami dgzgcymi do umocnienia swojej
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pozycji, a takze nowymi towarzystwami, ktére dopiero rozpoczynajg dziatalno$é¢ na rynku. Zwiekszenie
konkurencji wsrod towarzystw zarzadzajgcych zaréwno funduszami otwartymi, jaki i zamknietymi moze w
przysztosci wymusi¢ konieczno$¢ obnizenia osigganych przychodéw z zarzadzania Funduszami QUERCUS i
zwiekszenia wydatkéw zwigzanych z zarzgdzaniem Funduszami QUERCUS, co moze sie przetozy¢ na spadek
rentownos$ci dziatalnosci Emitenta.

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

Nasilajgca sie konkurencja moze generowal ryzyko utraty przez Emitenta czesci udziatu w rynku, co w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansowag Emitenta.

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

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscia przepiséw prawnych

Polskie prawo charakteryzuje sie¢ duzg dynamikg zmian i zwigzang z tym niestabilnoscig systemu prawnego.
Dotyczy to w szczegdlnosci prawa gospodarczego i prawa podatkowego. Zmiany przepiséw prawa mogg mieé
wptyw na funkcjonowanie Emitenta, cho¢by poprzez wzrost kosztéw dziatalnosci Emitenta. Ponadto przepisy
prawa polskiego sa przedmiotem dostosowywania i unifikacji z regulacjami Unii Europejskiej. Zmiany regulacji
prawnych mogg mie¢ negatywny wpltyw na dziatalnos$¢ i funkcjonowanie Emitenta.

Emitent nie ma wplywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi

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

Emitent nie ma wplywu na przedmiotowe ryzyko.

3.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Emitenta

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

Sprzedaz produktéow finansowych oferowanych przez Emitenta jest prowadzona bezposrednio przez Emitenta
oraz za posrednictwem innych podmiotéw — Dystrybutoréw, w skiad ktérych wchodzg banki, domy maklerskie
oraz firmy posrednictwa finansowego. Ponadto niektére Fundusze QUERCUS wchodzg w skfad produktéw
ubezpieczeniowych oferowanych przez towarzystwa/zaktady ubezpieczen na zycie (Ubezpieczycieli), w ramach
ktorych to produktéw czes¢ sktadki ubezpieczeniowej inwestowana jest w Fundusze QUERCUS. Takie produkty
oferowane sg bezposrednio przez Ubezpieczycieli lub ich posrednikéw. Ze wzgledu na brak rozbudowanej
wiasnej sieci sprzedazy Emitent zmuszony jest do oferowania Funduszy QUERCUS przez zewnetrzne kanaty
sprzedazy.

Emitent, na podstawie zawieranych umoéw, aktywnie wspoétpracuje i zamierza dalej wspétpracowaé z coraz
wiekszg liczbg Dystrybutoréw i/lub Ubezpieczycieli. Istnieje ryzyko, iz negocjowane umowy nie zostang zawarte,
badz umowy juz zawarte zostang rozwigzane z inicjatywy Dystrybutora/Ubezpieczyciela, lub z przyczyn lezacych
po stronie Emitenta lub tez innych powodow.

Moze to mie¢ wplyw na poziom sprzedazy Funduszy QUERCUS, a takze przeptyw srodkéw z Funduszy
QUERCUS do innych funduszy oferowanych przez danego Dystrybutora/Ubezpieczyciela, co moze spowodowac
ograniczenie wartosci aktywéw znajdujgcych sie pod zarzgdzaniem Emitenta, a tym samym pogorszenie wynikow
finansowych Emitenta.

Ryzyko to jest minimalizowane poprzez budowanie dtugoterminowych i partnerskich relacji z Dystrybutorami oraz
Ubezpieczycielami, co zapewnia stabilno$¢ dziatania kanatéw dystrybuciji.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Spotka prowadzi swojg dziatalno$¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujgcych dla niej specjalistéw. Utrata
kluczowych pracownikéw lub przedstawicieli kierownictwa moze wptyngé niekorzystnie na prowadzong przez
Spotke dziatalnos¢. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Cztonkéw Zarzadu, w szczegdlnosci ze
Cztonkowie Zarzadu muszg spetnia¢ okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych wymogi w zakresie
posiadanego doswiadczenia i kwalifikacji zawodowych. Dodatkowo, prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej w
formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od Emitenta zatrudniania osdéb
posiadajgcych licencje doradcy inwestycyjnego. W zwigzku z prowadzong obecnie dziatalnoscig Emitent musi
zatrudnia¢ dwéch doradcéw inwestycyjnych do wykonywania czynnosci zarzadzania funduszami inwestycyjnymi
oraz portfelami instrumentéw finansowych oraz jednego doradce do wykonywania czynnosci doradztwa
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inwestycyjnego. Na dzien 31.12.2014 r. oraz na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent zatrudniat
cztery osoby posiadajgce licencje doradcy inwestycyjnego. Utrata pracownikéw posiadajgcych licencje
spowodowataby konieczno$¢ ponoszenia kosztéw zwigzanych z pozyskaniem pracownikéw o okreslonych
kwalifikacjach, a brak mozliwosci pozyskania takich oséb mogtby doprowadzi¢ do ograniczenia, a nawet
zakonczenia dziatalnosci Emitenta.

Warto zaznaczy¢, iz prawie wszyscy pracownicy Spoétki posiadajg pakiety Akcji Emitenta, co wzmacnia zwigzki
pracownikow z Emitentem i stanowi silny czynnik motywacyjny (cze$é tych akcji, objeta jest umowami
ograniczajgcymi ich zbywalno$¢, opisanymi w pkt. 4.7 niniejszego sprawozdania).

Ryzyko zwigzane z sankcjami ze strony organéw nadzorczych

Dziatalno$¢ Emitenta w zakresie tworzenia funduszy inwestycyjnych i zarzgdzania nimi oraz zarzadzania

zbiorczym portfelem papierow wartosciowych, a takze w zakresie zarzgdzania portfelami instrumentow

finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego, prowadzona jest na podstawie stosownych zezwoleh wydanych

przez KNF. W zwigzku z powyzszym Emitent narazony jest na okreslone w odpowiednich przepisach sankcje

administracyjne (wlgcznie z mozliwoscig cofniecia zezwolenia wydanego przez KNF) w przypadku stwierdzenia

przez KNF naruszenia obowigzujgcych przepisdw i regulacji okre$lajgcych dziatalno$¢ towarzystw funduszy

inwestycyjnych.

W mysl art. 228 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych w przypadku, gdy towarzystwo narusza przepisy

prawa, nie wypetnia warunkéw okreslonych w zezwoleniu, przekracza zakres zezwolenia lub narusza interes

uczestnikdéw funduszu inwestycyjnego [...], Komisja moze, w drodze decyzji:

1) cofng¢ zezwolenie albo

2) natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000,00 zt, albo

3) zastosowac tgcznie obie sankcje, o ktérych mowa w pkt 1 2.

Komisja moze natozyé na towarzystwo sankcje, o ktdorych mowa w art. 228 ust. 1 Ustawy o funduszach

inwestycyjnych, jezeli stwierdzi, ze fundusz inwestycyjny narusza przepisy regulujgce dziatalnosé¢ funduszy

inwestycyjnych, przepisy ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitalowym (Dz.U. Nr 183, poz.

1537, z p6zn. zm.), Ustawy o ofercie publicznej lub Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, nie przestrzega

przepisow statutu lub warunkéw okreslonych w zezwoleniu lub nie dziata zgodnie z postanowieniami prospektu

informacyjnego, a takze w przypadku, gdy statut funduszu lub prospekt informacyjny funduszu zawiera

postanowienia niezgodne z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych lub nieuwzgledniajace nalezycie

interesu uczestnikéw funduszu.

Stosownie do art. 228 ust. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, w przypadku, gdy towarzystwo narusza

przepisy prawa, nie wypetnia warunkow okreslonych w zezwoleniu na zarzadzanie portfelami, w skfad ktorych

wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych albo w zezwoleniu na wykonywanie doradztwa

inwestycyjnego, przekracza zakres zezwolenia, nie przestrzega zasad uczciwego obrotu lub narusza interes

Zleceniodawcy, Komisja moze, w drodze decyz;ji:

1) cofng¢ zezwolenie na zarzadzanie portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentow
finansowych albo zezwolenie na wykonywanie doradztwa inwestycyjnego,

2) natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000,00 zt,

3) zastosowac tgcznie obie sankcje, o ktérych mowa w pkt 1 2.

Emitent doktada wszelkich staran, aby spetnia¢ wszystkie niezbedne wymogi formalnoprawne oraz nalezycie

przestrzega¢ obowigzujgcych przepiséw prawa. Ponadto Emitent posiada istotng nadwyzke kapitatow wtasnych,

wielokrotnie przewyzszajgcych wymagany przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych poziom minimalny.

Ryzyko nieosiggniecia przez Emitenta zatozonych celéw strategicznych

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

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

Ryzyko utraty zaufania klientow Emitenta oraz ryzyko zwigzane z budowa marki Quercus

W przypadku nieefektywnego zarzgdzania przez Emitenta Funduszami QUERCUS lub portfelami instrumentow
finansowych istnieje ryzyko utraty zaufania klientéw Emitenta.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent wykorzystuje wieloletnie doswiadczenie cztonkdéw organéw
zarzadzajgcych, nadzorczych oraz pracownikéw wyzszego szczebla Emitenta, w szczegdlnosci Emitent doktada
wszelkich staran majacych na celu efektywne i profesjonalne zarzgdzanie Funduszami QUERCUS oraz
portfelami instrumentéw finansowych, a takze podawania wynikéw inwestycyjnych zarzgdzanych Funduszy
QUERCUS oraz portfeli w oparciu o historyczng stope zwrotu, zgodnie z rynkowymi wymogami w tym zakresie.
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Dziatalno$¢ Emitenta jest w znaczacym stopniu uzalezniona od reputacji Emitenta oraz jego pracownikéw. Utrata
reputacji moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ oraz wyniki Emitenta.

Emitent kontynuuje proces zdobywania i ugruntowywania swojej pozycji rynkowej i budowania swojej marki. Brak
rozpoznawalnosci marki QUERCUS moze spowodowac, ze w przypadku poprawy koniunktury na rynku funduszy
inwestycyjnych wzrost aktywoéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Emitenta bedzie wolniejszy niz
wzrost catego rynku.

Ryzyko zwigzane z ponoszeniem kosztow statych

Dziatalno$¢ Emitenta wymaga ponoszenia wysokich kosztéw statych w niewielkim stopniu zaleznych od wielkosci
aktywow zarzadzanych funduszy/portfeli.

Poziom osigganych przychodéw z jednej strony oraz maksymalne ograniczanie kosztéw z drugiej strony pozwala
aktualnie pokrywac koszty state.

Ryzyko zwigzane z poszerzeniem oferty o nowe fundusze

Spétka przewiduje mozliwos¢ utworzenia kolejnych subfunduszy i/lub funduszy. Rozszerzenie przez Emitenta
skali dziatalnosci poprzez zapewnienie inwestorom nowych mozliwosci inwestycyjnych naraza Spétke na szereg
czynnikow ryzyka. Moze sie okazac, ze oferowane przez Emitenta nowe subfundusze i/lub fundusze nie sprostajg
wymogom klientow lub nie w petni beda je zaspokaja¢. W zwigzku z tym wyniki finansowe Emitenta w zakresie
nowych produktow mogg nie by¢ zadawalajace lub tez mogg wskazywac strate. Rodzi to ryzyko koniecznosci
likwidacji tych subfunduszy lub funduszy, z czym moga wigza¢ sie dodatkowe koszty oraz ryzyko utraty pozyciji
rynkowej Emitenta i pogorszenia jego wynikéw finansowych.

Emitent doklada wszelkich staran, aby oferowane produkty spetniaty oczekiwania klientow.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig odszkodowawcza

Emitent, w toku zawieranych umdw, ponosi ryzyko niewykonania lub nienalezytego wykonania kontraktu lub
popetnienia btedu, ktéry moze mie¢ negatywny wptyw na realizowanie przez kontrahentéw postanowien
zawartych umow. Wystgpienie takich okolicznosci rodzi ryzyko podniesienia przeciwko Emitentowi roszczen
odszkodowawczych, co z kolei moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowag Spotki oraz
osiggane przez nig wyniki finansowe.

Emitent doktada wszelkich staran, aby realizowanie postanowien zawartych uméw byto terminowe i zgodne z
przepisami prawa.

Ponadto zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych Emitent odpowiada wobec uczestnikow
Funduszy QUERCUS za wszelkie szkody spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swoich
obowigzkow w zakresie zarzgdzania Funduszami QUERCUS i ich reprezentacji. Powierzenie wykonywania
niektorych obowigzkéw przez Emitenta osobom trzecim zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach
inwestycyjnych nie ogranicza odpowiedzialnosci Emitenta. Rodzi to ryzyko roszczen uczestnikdw wobec Spotki
zwigzanych zaréwno z jego dziatalnoscig inwestycyjng, jak i operacyjng, czesciowo zlecong podmiotom
zewnetrznym takim jak agent transferowy.

Ryzyko to jest ograniczane przez kontrole wewnetrzng istniejgcg w Spolce oraz powierzenie zadan Spoiki
osobom i wyspecjalizowanym podmiotom, z odpowiednim doswiadczeniem na rynku funduszy inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

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

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

Ryzyko walutowe

Emitent koncentruje swojg dziatalno$¢ gospodarcza na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy swoich produktow
za granica. Jednakze w swojej ofercie Emitent posiada subfundusze: QUERCUS Turcja oraz QUERCUS Rosja,
ktérych polityka inwestycyjna polega na lokowaniu srodkéw gtownie w akcje spétek notowanych na gietdzie w
Turcji oraz dziatajgcych na terenie Rosji. Takze pozostate subfundusze/fundusze mogag ulokowac czes$¢ swoich
aktywow za granicg. Zakup i sprzedaz zagranicznych instrumentéw finansowych rozliczane sg w walucie obcej
(gtdownie w EUR oraz USD). Duze wahania kurséw walut mogg spowodowaé znaczng zmiennos$¢ wynikow
inwestycyjnych Funduszy QUERCUS, co moze negatywnie wptyng¢ na zainteresowanie klientow Funduszy
QUERCUS, a tym samym negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Emitenta.
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W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent stosuje sformalizowany proces inwestycyjny i dokonuje starannej
selekcji lokat Funduszy QUERCUS oraz zabezpiecza niektére pozycje kontraktami terminowymi typu forward.

Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig systemoéw informatycznych i telekomunikacyjnych

Majac na wzgledzie charakter i specyfike dziatalnosci Emitenta, szczegdlnie istotne jest zapewnienie stabilnosci i
bezpieczenstwa wykorzystywanych przez Emitenta systemow informatycznych i telekomunikacyjnych.

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

Emitent podejmuje biezgce dziatania zmierzajagce do zapewnienia mozliwie najwyzszego poziomu
bezpieczenstwa wykorzystywanych systemoéw informatycznych i telekomunikacyjnych w celu ograniczenia ryzyka
ewentualnych awarii tych systeméw. W szczegolnosci Emitent posiada plan zachowania ciggtosci dziatalnosci
(Business Continuity Plan) oraz zapasowy osrodek komputerowy posiadajgcy zdalny dostep, zaopatrywany w
biezgce kopie kluczowych danych Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu

Na dzien 31.12.2014 r. oraz na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania Pan Sebastian Buczek, Pan Jakub
Glowacki oraz spoétka dziatajgca pod firmg ,Jakub Glowacki spdtka komandytowa”, ktérej wspdlnikiem
uprawnionym do jednoosobowego reprezentowania spdtki jest Pan Jakub Glowacki posiadajg tgcznie 45,55%
akcji Spoétki, co uprawnia do wykonywania 45,55% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wplyw Pana Sebastiana
Buczka oraz Pana Jakuba Glowackiego na dziatalno$¢ Emitenta jest wiec znacznie wiekszy niz pozostatych
akcjonariuszy, w szczegolnosci w zwigzku z art. 415 oraz art. 416 KSH. Tym samym, pozostali akcjonariusze
muszg sie liczy¢ z ograniczonym wptywem na sposob zarzadzania i funkcjonowania Spoétki. W opinii Emitenta
dotychczas nie miato miejsca przegtosowanie przez gtéwnych akcjonariuszy uchwat niekorzystnych dla
pozostatych akcjonariuszy, przy czym nie mozna zagwarantowac, ze interesy tych akcjonariuszy nie bedg ich
interesami wspolnymi, stojgcymi w sprzecznosci z interesami pozostatych akcjonariuszy. Emitent nie posiada
zadnej wiedzy, ze sytuacja taka moze wystgpi¢ w przysztosci.

Naduzywaniu pozycji dominujgcej zapobiegajg przepisy prawa, w tym przede wszystkim przepisy Kodeksu spotek
handlowych i Ustawy o ofercie publicznej, przyznajgce szczegdlne uprawnienia mniejszosciowym
akcjonariuszom. Ponadto Emitent stosuje Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW w zakresie opisanym w
punkcie 4.2 niniejszego sprawozdania.

3.3. Czynniki ryzyka zwigzane z dopuszczonymi do obrotu papierami wartosciowymi

Ryzyko zawieszenia notowan i kwalifikacji do segmentu dla akcji groszowych

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

1) na wniosek Emitenta,

2) jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zarzad Gieldy zawiesza obrot Akcjami na okres nie dluzszy niz miesigc na zgdanie Komisji zgtoszone zgodnie z
przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Zgodnie z § 187 Regulaminu Gietdy, jezeli pomimo wezwania do zaptaty kary regulaminowej Emitent uporczywie
uchyla sie od jej zaptacenia, Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta na okres co
najmniej jednego tygodnia, nie dtuzej jednak niz do trzech miesiecy.

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot okreslonymi
papierami wartosciowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa na tym rynku, albo naruszenia intereséw
inwestoréw, na zgdanie Komisji, GPW zawiesza obrot tymi papierami wartosciowymi, na okres nie dluzszy niz
miesigc.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia
Akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze Komisji, w przypadku stwierdzenia nie wykonania lub nienalezytego
wykonania przez Emitenta obowigzkoéw, do ktérych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publiczne;j.
Ponadto w $wietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie gietdowym akg;ji
o bardzo niskiej wartosci rynkowej (o$wiadczenie GPW z dnia 11 lutego 2008 r.), w sytuacji obnizenia wartosci
rynkowej akcji do bardzo niskiej wartosci (tzw. poziomu ,groszowego”), przy réwnoczesnej niskiej ptynnosci
obrotu oraz bardzo wysokiej zmiennosci kursu akcji, GPW moze podja¢ kroki zmierzajgce do zawieszenia obrotu
akcjami lub przeniesienia akcji do specjalnego segmentu klasyfikacyjnego dla akcji groszowych (umieszczenie
akcji na tzw. liscie alertdw) z jednoczesnym dokonaniem zmiany systemu notowan akcji z systemu notowan
ciggtych na system kursu jednolitego. Decyzja o zawieszeniu obrotu Akcjami Spotki lub kwalifikacja Akcji do
specjalnego segmentu dla akcji groszowych mogtyby mieé niekorzystny wptyw na kurs ich notowan.

Obecnie Emitent nie ma zadnych podstaw, aby przypuszczaé, ze obrét jego papierami wartosciowymi na rynku
regulowanym maogtby zosta¢ zawieszony. W ocenie Emitenta nie ma tez zadnych podstaw, aby przypuszczac, ze
Akcje moga zosta¢ zakwalifikowane do segmentu dla akcji groszowych.
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Ryzyko wykluczenia z obrotu gietdowego

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

1) jesli ich zbywalnos$¢ stata sie ograniczona,

2) na zadanie zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

3) w przypadku zniesienia ich dematerializaciji,

4) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wfa$ciwy organ nadzoru.

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

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

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

3) na wniosek emitenta,

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

5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczehnstwo uczestnikéw obrotu,

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

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

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

9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Wykluczajgc instrumenty finansowe z obrotu gietdowego z powoddw wskazanych w punktach 1), 3) oraz 5)

powyzej, Zarzad GPW bierze pod uwage strukture wiasnosci emitenta, ze szczegélnym uwzglednieniem wartosci

i liczby akcji emitenta, bedgcych w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wiecej, niz 5% ogdlnej

liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Wykluczajgc instrumenty finansowe w przypadkach okreslonych w pkt.

3) oraz 5) powyzej, Zarzad GPW bierze dodatkowo pod uwage wartos¢ przecietnego dziennego obrotu danym

instrumentem finansowym w ciggu ostatnich 6 miesiecy. Ponadto, wykluczenie instrumentéw finansowych z

obrotu gieldowego na wniosek emitenta Zarzgd GPW moze uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych warunkéw.

Ponadto na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrot

papierami wartosciowymi zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub

bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréw, na zgdanie Komisji, GPW

wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe.

W przypadku wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego, inwestorzy muszg liczy¢ sie z utratg ptynnosci przez te

Akcje oraz obnizeniem ich wartosci rynkowe;j.

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

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

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

Poziom kursu oraz ptynnos¢ obrotu akcji notowanych na GPW zalezg od wzajemnych relacji podazy i popytu.
Wielkosci te sg wypadkowg nie tylko wynikdow osigganych przez notowane spotki, ale zalezg rowniez miedzy
innymi od czynnikbw makroekonomicznych, sytuacji na zagranicznych rynkach gietdowych i trudno
przewidywalnych zachowan inwestoréw. Nie mozna wigec zapewnic, iz osoba, ktéra nabyta Akcje bedzie mogta je
zby¢é w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat,
wynikajgcych ze sprzedazy Akcji po cenie nizszej niz wyniosta cena ich nabycia.

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

Ponadto ze wzgledu na obecng strukture akcjonariatu Emitenta (udziat czterech akcjonariuszy posiadajgcych
min. 5% Akcji na poziomie 54,56%), obrot wtérny Akcjami Spdtki moze charakteryzowac sie ograniczong
ptynnoscig. Na poziom ptynnosci obrotu wtérnego Akcjami Spotki mogg mieé wptyw umowy lock-up opisane w
pkt. 4.7 niniejszego sprawozdania.

W Swietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie gieldowym akcji o niskiej
ptynnosci, w przypadku gdy $rednia warto$¢ transakcji Akcjami bedzie nizsza niz 25.000 zt na sesje i
jednoczesnie srednia liczba transakcji bedzie nizsza niz 10 transakcji na sesje, a Spétka nie przystgpi do
Programu Wspierania Plynnosci, woéwczas zostanie sklasyfikowana jako nalezgca do Strefy Nizszej Plynnosci.
Zakwalifikowanie Akcji Emitenta do Strefy Nizszej Plynnosci oznacza¢ bedzie usuniecie Akcji z portfela indeks éw
gietdowych, przeniesienie Akcji do notowan w systemie notowan jednolitych oraz szczegdélne oznaczenie w
serwisach informacyjnych gietdy i w Cedule Gietdy Warszawskiej.

Nie mozna réwniez zapewni¢, ze po wygasnieciu umow lock-up (opisanych w pkt. 4.7 niniejszego sprawozdania)
cena rynkowa AKkcji nie obnizy sie z powodu zbywania Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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Ryzyko natozenia na Emitenta kar administracyjnych i innych sankcji za niewykonywanie obowigzkéow
wynikajgcych z przepiséw prawa

Zgodnie z art. 96 Ustawy o ofercie publicznej, w sytuacji gdy spdtka publiczna nie dopetnia obowigzkéow
wymaganych prawem, w szczegolnosci obowigzkéw informacyjnych wynikajgcych z Ustawy o ofercie publicznej
lub nie wykonuje nakazéw natozonych przez Komisje, Komisja moze natozy¢ na podmiot, ktéry nie dopetnit
obowigzkow, kare pieniezng do wysokosci 1 min zt albo wyda¢ decyzje o wykluczeniu papierow warto$ciowych,
na czas okreslony lub bezterminowo, z obrotu na rynku regulowanym, albo zastosowa¢ obie z powyzszych
sankgcji tacznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktéorych mowa w art. 157, 158 lub 160 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, w tym w szczegdlnosci wynikajgce z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5 Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 min zt albo wydac¢
decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych, na czas okreslony lub bezterminowo, z obrotu na rynku
regulowanym, albo zastosowac obie z powyzszych sankcji fgcznie.

Zgodnie z § 180 Regulaminu Gietdy, w przypadku naruszenia obowigzkéw wynikajgcych z przepisow
obowigzujagcych na Gietdzie na Emitenta moze zosta¢ natozona kara regulaminowa. Karami regulaminowymi sg
upomnienie i kara pieniezna. Kara pienigzna wynosi od 1 tys. zt do 100 tys. zt.

Zgodnie z Regulaminem KDPW w wypadku naruszenia przez Emitenta zasad uczestnictwa w KDPW,
polegajacego na niewykonywaniu lub nienalezytym wykonywaniu obowigzkéw wynikajacych z umowy o
uczestnictwo, Zarzgd KDPW zobowigzuje uczestnika do wniesienia optaty w wysoko$ci 5 tys. zt, chyba ze
uczestnik stwarza zagrozenie dla bezpieczenstwa obrotu lub prawidtowego funkcjonowania systemu depozytowo-
rozliczeniowego — wtedy KDPW moze wypowiedzie¢ umowe o uczestnictwo ze skutkiem natychmiastowym lub
powstrzymac sie od jej wykonywania.

Emitent doktada i zamierza dokfada¢ nalezytej starannosci aby prawidtowo wykonywac¢ obowigzki wynikajgce z
przepisow prawa.

4. oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

4.1. wskazanie zbioru zasad ladu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny lub zbioru zasad tadu korporacyjnego, na
ktérego stosowanie emitent mégt sie zdecydowaé¢ dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst
zbioru jest publicznie dostepny lub wszelkich odpowiednich informacji dotyczacych
stosowanych przez emitenta praktyk w zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza
wymogi przewidziane prawem krajowym wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych
przez niego praktykach w zakresie fadu korporacyjnego

W okresie sprawozdawczym Spétka podlegata zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 19/1307/2012 Rady
Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 listopada 2012 roku.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka dalej stosuje sie do zbioru zasad fadu korporacyjnego, o
ktéorym mowa powyze;j.

Zbiér zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.corp-
gov.gpw.pl.

Od dnia 1 stycznia 2015 r. Spodtka, w zakresie kompetencji Rady Nadzorczej i kompetencji Zarzadu, dobrowolnie
stosuje sie do zasad fadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytuciji
Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

Zbidr zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.knf.gpw.pl.

Emitent nie przyjat do stosowania innych praktyk w zakresie tadu korporacyjnego.

4.2. w zakresie, w jakim emitent odstgpit od postanowien zbioru zasad fadu korporacyjnego, o
ktorym mowa w pkt 4.1., wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstgpienia

4.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb
trwaty oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

W okresie sprawozdawczym Spotka stosowata sie do zasad fadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 19/1307/2012
Rady Nadzorczej Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 listopada 2012 roku, z
wylagczeniem, podobnie jak w latach poprzednich, zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci wykonywania
osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania
walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej (zasada 1.12 — rekomendacja).
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W ocenie Spdtki koszty stosowania rozwigzan, ktorych dotyczy w/w wytgczenie, bytyby niewspdtmiernie wysokie
do potencjalnych korzysci ptyngcych z ich zastosowania (aktualnie Spoétka nie dysponuje odpowiednim sprzetem,
ktory umozliwitby przeprowadzenie gtosowania przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej).

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka dalej stosuje wytaczenie, o ktbrym mowa powyzej.
Spétka zwraca rowniez uwage, ze ostateczna decyzja co do przestrzegania niektérych zasad Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW nalezy do cztionkéw Rady Nadzorczej i akcjonariuszy, na ktoérych dziatanie Zarzad
nie ma wptywu.

Od dnia 1 stycznia 2015 r. Spotka, w zakresie kompetencji Rady Nadzorczej i kompetencji Zarzadu, stosuje sie
do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytuciji
Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r., z wylgczeniem zasady
okreslonej w § 8 ust. 4 w/w Zasad tadu Korporacyjnego w zakresie zapewnienia mozliwosci elektronicznego
gtosowania na Walnym Zgromadzeniu. Spoétka zapewnia natomiast transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w
czasie rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg
wypowiadac¢ sie w toku obrad przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad. Jest to wytgczenie analogiczne jak
wytaczenie, ktére Spotka stosuje w przypadku Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

Wdrozenie przez Walne Zgromadzenie, w zakresie kompetencji Walnego Zgromadzenia, w/w Zasad tadu
Korporacyjnego bedzie przewidziane w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktére zostanie
zwotane przez Zarzad.

4.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb
incydentalny oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W okresie objetym Raportem Rocznym Spoétka nie odstgpita od postanowien zbioru dobrych praktyk w sposéb
incydentalny.

4.3. opis gtownych cech stosowanych w przedsigebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W Spotce funkcjonuje system kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych oparty na regulacjach zawartych w procedurach wewnetrznych i polityce rachunkowosci. Za
funkcjonowanie i skuteczno$¢ procesow kontrolnych w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych
odpowiada Zarzad Spotki.

System kontroli wewnetrznej zapewnia miedzy innymi:

— kompletnos¢ ujecia w sprawozdaniu finansowym kosztéw i przychodow,

— kontrole wydatkéw i okresowg optymalizacje kosztéw,

— kontrole przygotowywanych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS i Spétki,

— ochrone informacji poufnych,

— sprawne i szybkie korygowanie zaistniatych nieprawidtowosci.

Spétka wykorzystuje wiele elementéw stuzgcych wyeliminowaniu ryzyka btedu i utrzymaniu jakosci zarzadzania

procesem sporzgdzania sprawozdan finansowych. Takimi elementami sa:

— podziat obowigzkéw pomiedzy poszczegdline Departamenty i osoby odpowiedzialne w Spodtce, umozliwiajgcy
réwniez dwuosobowg klasyfikacje i akceptacje faktur kosztowych i przychodowych,

— system praw dostepu do bankowosci elektronicznej zapobiegajgcy nieautoryzowanemu dostepowi do
zasoboéw finansowych Spotki,

— polityka rachunkowosci, ktéra okresla zasady sporzgdzania sprawozdan finansowych oparte na przepisach
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330, z
pbézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach
finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
emitentow z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wiasciwe sg polskie zasady
rachunkowosci (Dz. U. Nr 209, poz. 1743 z pézn. zmianami),

— system weryfikacji biezgcych raportéw finansowych ograniczajgcych ryzyko wystagpienia btedu, umozliwiajgcy
sprawng weryfikacje i wprowadzanie korekt w ksiegach Spoiki,

— zawansowany system do prowadzenia ksiegowosci Symfonia Forte, zapewniajgcy rzetelnos¢ i wiarygodnos¢é
przetwarzanych informacji,

— zlecenie badania i przeglagdu sprawozdan finansowych renomowanej firmie Deloitte Polska Spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) gwarantujgce ustugi badania i
przeglgdu sprawozdan finansowych na wysokim poziomie.

W procesie przygotowywania rocznych i pétrocznych sprawozdan finansowych biorg udziat Cztonkowie Zarzadu,

ktérych zadaniem jest kontrola merytoryczna i jakosciowa. Wprowadzone elementy kontroli potgczone z wiedzg

osoby prowadzgcej ksiegi Spdtki oraz doswiadczeniem i renomg spoétki audytorskiej pozwalajg na znaczne
wyeliminowanie czynnika ryzyka i zapewniajg rzetelne i zgodne z biezacg sytuacjg finansowg Spofki
zaprezentowanie sprawozdan finansowych.
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4.4. wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogoéinej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Sktad akcjonariuszy Spétki na dzien 31 grudnia 2014 r., uwzgledniajgcy akcjonariuszy posiadajacych co najmniej
5% akcji Spotki, ustalony na podstawie zawiadomier otrzymanych na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie
publicznej, zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz rocznej informacji o strukturze aktywdéw opublikowanej przez ING OFE, zostat przedstawiony w ponizszej
tabeli.

Akcjonariusze Emitenta posiadajacy co najmniej 5% akcji Spoétki, na dzien 31.12.2014 r.
= : — : s o
Akcjonariusz Liczba akgji Wartosé no__mlnalna Udziat % w kapitale | Udziat % w liczbie
akcji zakladowym glosow

Sebastian Buczek 17 629 315 1762 931,50 26,46% 26,46%
Jakub Gtowacki 6 761 742 676 174,20 10,15% 10,15%
Jakub Glowacki 5957 912 595 791,20 8,94% 8,94%
spotka komandytowa

ING OFE 6 147 190 614 719,00 9,23% 9,23%
Razem 36 496 159 3649 615,90 54,78% 54,78%

Zrédto: Emitent

4.5. wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych,
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

ktore dajg specjalne

Nie istniejg papiery wartosciowe, ktdre dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

4.6. wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gltosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow,
ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy
wspolpracy spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Nie istniejg ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu z akcji Emitenta.

4.7. wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow
wartosciowych emitenta

Wiodacy akcjonariusze Spotki: Sebastian Buczek, Artur Paderewski, Piotr Ptuska, Pawet Cichon oraz Jakub
Glowacki uzgodnili w okresie tworzenia Spétki, ze nie bedg sprzedawac¢ wiecej niz 10% swoich pierwotnych
pakietow akcji rocznie, w okresie siedmiu lat, poczgwszy od roku 2008. Pierwotne pakiety akcji zostaty okreslone
nastepujgco: Sebastian Buczek — 30 min akcji, Artur Paderewski — 3 min akgiji, Piotr Ptuska — 1,2 min akgcji, Pawet
Cichon — 3 min akgji, Jakub Gtowacki — 12 min akcji.

Ograniczenie to nie miato zastosowania w przypadku akcji sprzedanych przez Sebastiana Buczka i Jakuba
Gtowackiego pracownikom Spoiki, akcji wprowadzonych do obrotu na rynku NewConnect, a takze nie dotyczy
akcji nabywanych po czerwcu 2008 r.

Osoby, ktére nabyly akcje imienne od Sebastiana Buczka i Jakuba Gtowackiego, gtéwnie obecni pracownicy
Spotki, zobowigzaly sie do niezbywania wiecej niz 10% nabywanych akcji rocznie, w okresie siedmiu lat.

Opisane wyzej zobowigzania zostaty uregulowane w umowach sprzedazy akcji zawartych przez Sebastiana
Buczka i Jakuba Gtowackiego.

Obecnie zobowigzania te dotyczg akcji imiennych serii A oraz akcji na okaziciela serii A2, A3, A4, B3, B4, B5i B7,
przy czym w zakresie akcji serii A2, A3, A4, B3, B4, B5 i B7, ktére sg dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW zobowigzanie akcjonariuszy do niezbywania tych akcji zostato
dodatkowo uregulowane w umowach lock-up, opisanych ponize;j.

W dniu 6 grudnia 2010 r. pietnastu akcjonariuszy Spoétki zawarto umowe typu lock-up, ktéra obowigzywata do 30
kwietnia 2012 r. Umowa byta zwigzana z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW akgji serii Al i B2.

W dniu 26 kwietnia 2011 r. dziewieciu akcjonariuszy Spotki zawarto kolejng umowe typu lock-up. Umowa jest
zwigzana z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW akcji serii B3.
Akcjonariusze bedacy stronami umowy zobowigzali sie nie sprzedawac tgcznie 2 000 000 akcji do 30 kwietnia
2013 r., 1 200 000 akcji — w okresie pomiedzy 30 kwietnia 2013 r. a 30 kwietnia 2014 r. oraz 400 000 akcji — w
okresie pomiedzy 30 kwietnia 2014 r. a 30 kwietnia 2015 r.
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W dniu 16 kwietnia 2012 r. dziesieciu akcjonariuszy Spoétki zawarto kolejng umowe typu lock-up. Umowa jest

zwigzana z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW akcji serii A2 i B4.

Akcjonariusze bedacy stronami umowy zobowigzali sie nie sprzedawac fgcznie 2 025 000 akcji do 30 kwietnia

2013 r., 2 015 000 akcji — w okresie pomiedzy 30 kwietnia 2013 r. a 30 kwietnia 2014 r. oraz 2 005 000 akcji — w

okresie pomiedzy 30 kwietnia 2014 r. a 30 kwietnia 2015 r.

W dniu 4 lipca 2013 r. szesciu akcjonariuszy Spotki zawarto kolejng umowe typu lock-up. Umowa jest zwigzana z

wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW akcji serii A3 i B5. Dwdch

akcjonariuszy bedacych stronami umowy zobowigzato sie nie sprzedawac tgcznie 62 150 akcji do 30 kwietnia

2014 r. oraz 52 150 akcji — w okresie pomiedzy 30 kwietnia 2014 r. a 30 kwietnia 2015 r.

W dniu 22 pazdziernika 2014 r. zostaty zawarte kolejne umowy typu lock-up. Umowy sg zwigzane z

wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW akcji serii A4 i B7. Dwoch

akcjonariuszy bedacych stronami umoéw zobowigzato sie nie sprzedawac tgcznie 31 426 akcji do 30 kwietnia

2015 r., a jeden akcjonariusz — 330 071 akcji do 16 maja 2015 r.

Ograniczenie w zakresie sprzedazy akcji dotyczy rowniez innych sposobow rozporzadzania nimi.

Umowy przewiduja, ze w uzasadnionych przypadkach Spotka moze udzieli¢ akcjonariuszowi zgody na zbycie

akciji.

Ograniczenia przewidziane w umowach nie majg zastosowania:

1) w przypadku ogtoszenia zgdania sprzedazy akcji Spotki w ramach przymusowego wykupu, realizowanego w
trybie i na zasadach okreslonych w Ustawie o ofercie publicznej,

2) w przypadku ogtoszenia — w trybie i na warunkach okreslonych w Ustawie o ofercie publicznej — wezwania do
sprzedazy lub zamiany akcji Spotki,

3) do rozporzadzenia akcjami na wypadek $mierci (testament).

Ograniczenia przewidziane w umowie przestang obowigzywac w przypadku:

1) gdy Sebastian Buczek bedzie posiadat ponizej 25% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
lub co najmniej 2 Czlonkéw Zarzadu petnigcych funkcje na dzien podpisania niniejszej umowy przestanie je
petni¢ niezaleznie od przyczyny,

2) gdy akcjonariusz inny niz Sebastian Buczek lub Jakub Gtowacki bedzie posiadat co najmniej 25% ogdinej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Umowy mogg by¢ zmienione (w tym rozwigzane) w zwigzku z wprowadzeniem kolejnych akcji Spétki do obrotu.

Zmiana postanowien umowy wymaga zgodnej decyzji wszystkich akcjonariuszy, bedgcych stronami umowy.

Umowy stuzg potwierdzeniu wczesniejszych ustalen wyzej wymienionych akcjonariuszy, w zakresie ograniczenia

zbywalnosci akcji, w zwigzku z dematerializacjg tych akcji i wprowadzeniem ich do obrotu.

Zgodnie z § 25 statutu Spotki Zbycie lub zastawienie akcji imiennych wymaga zgody Spotki. Zgody na zbycie lub
zastawienie akcji udziela Zarzad Spotki.

4.8. opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegdélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Cztonkowie Zarzadu sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie ustala takze
funkcje Czlonkdéw Zarzadu (Prezes, Pierwszy Wiceprezes, Wiceprezes lub Czionek Zarzadu). Kadencja
Cztonkéw Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na okres wspodlnej kadencji. Wynagrodzenie
Cztonkéw Zarzadu ustala Zarzad.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy nie zastrzezone do kompetenc;ji innych organéw Spétki.
Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséow. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni sg dwaj Cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tacznie albo
Cztonek Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem.

Organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzgdu uchwalony przez Zarzad
wiekszos$cig co najmniej 2/3 gtosow.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad nie ma uprawnien do podjecia decyzji o emisji akgji.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad nie jest uprawniony do podjecia decyzji o wykupie akciji.
W okresie sprawozdawczym Zarzad byt uprawniony do podejmowania decyzji w zakresie nabywania akcji
wilasnych — Walne Zgromadzenie, uchwatg nr 6/2014 z dnia 25 kwietnia 2014 r., upowaznito Zarzad do
przeprowadzenia skup akcji wtasnych w celu ich umorzenia (akcji na okaziciela i imiennych), jako ekwiwalentu
wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy.

4.9. opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki emitenta

Zmiany Statutu Emitenta nastepujg zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spotek handlowych. Zmiana
Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru.
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4.10. spos6b dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Walne Zgromadzenia Emitenta dziata zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spétek handlowych jako
Zwyczajne lub Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub inny
Cztonek Zarzadu i przeprowadza wybér Przewodniczgcego Zgromadzenia. W przypadku, gdyby zaden z nich nie
mogt otworzy¢ Walnego Zgromadzenia, otwiera je Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Uprawnienia Walnego Zgromadzenia sg okreslone w Kodeksie spoétek handlowych. Dodatkowo Walne
Zgromadzenie jest uprawnione do powotywania Cztonkéw Zarzadu.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg wiekszoscig gtosow okreslong w Kodeksie spotek
handlowych, z tym ze uchwata o rozwigzaniu Spétki podjeta na podstawie art. 397 Kodeksu spétek handlowych,
wymaga wiekszosci 3/4 (trzech czwartych) oddanych gtoséw, w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej potowe kapitatu zaktadowego

Dotychczas nie zostat uchwalony regulamin Walnego Zgromadzenia.

4.11. skltad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz
opis dziatania organoéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta oraz ich
komitetow

4.11.1. Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2014 r. w sklad Rady Nadzorczej wchodzili:

Data Data Data

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1 Maciej Radziwit | Przewodniczacy Rady Nadzorczej 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016
2. | Janusz Nowicki | Viceprzewodniczacy Rady 25042013 | 25.04.2013 | 25.04.2016

Nadzorczej

3. | Jerzy Lubianiec | Sekretarz Rady Nadzorczej 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016
4. | Jerzy Cieslik Cztonek Rady Nadzorczej 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016
5. | Andrzej Dadetto | Czlonek Rady Nadzorczej 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016

Zrédto: Emitent

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. Sktad Rady Nadzorczej zostat
ustalony przez Walne Zgromadzenie w dniu 25 kwietnia 2013 r.

Kompetenqe i zasady pracy Rady Nadzorczej regulujg:
Kodeks spotek handlowych,

— ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649, z p6zn. zm.),

— Statut Spotki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Rady Nadzorczej (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 15 Statutu Spoétki Rada Nadzorcza sktada sie z 3 (trzech) do 8 (0$miu) cztonkdw, z zastrzezeniem,
ze w okresie gdy Spotka jest spotkg publiczng, w rozumieniu Kodeksu spotek handlowych, Rada Nadzorcza
skiada sie z 5 (pieciu) do 8 (o$miu) czionkéw. Czionkowie Rady Nadzorczej powotywani i odwotywani sg na
wspolng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Zgodnie z § 16
Statutu Spodtki Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego, Wiceprzewodniczacego oraz
Sekretarza. Zgodnie z § 18 Statutu Spotki wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne
Zgromadzenie.

Zgodnie z § 16 Statutu Spotki organizacje prac Rady Nadzorczej i tryb jej funkcjonowania okresla regulamin Rady
Nadzorczej uchwalany przez nig wiekszoscig co najmniej 2/3 gtosow.

Zgodnie z § 17 Statutu Spétki uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie piecioosobowym i w zwigzku z tym, zgodnie z
uchwatg Walnego Zgromadzenia, Rada Nadzorcza wykonywata zadania komitetu audytu przewidziane w w/w
ustawie o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym.
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Z uwagi na skale dziatalnosci Spotki oraz zasady powotywania cztonkdéw organdw i ustalania ich wynagrodzenia,
w ramach Rady Nadzorczej nie zostat ustanowiony komitet (komisja) ds. nominacji ani komitet (komisja) ds.
wynagrodzen.

4.11.2. Zarzad Spotki

Na dzien 31.12.2014 r. w sktad Zarzadu Spoétki wchodzili:

Data Data
s . . Data . z .

L.p. Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1. | Sebastian Buczek | Prezes Zarzadu 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016
2. | Artur Paderewski Pierwszy Wiceprezes Zarzadu 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016
3. | Piotr Pluska Wiceprezes Zarzadu 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016
4. | Pawet Cichon Wiceprezes Zarzadu 25.04.2013 25.04.2013 25.04.2016

Zrédto: Emitent

W skitadzie Zarzadu nie nastgpity zmiany w trakcie okresu sprawozdawczego. W dniu 25 kwietnia 2013 r. Walne
Zgromadzenie powotato wszystkich dotychczasowych cztonkéw Zarzadu na kolejna, trzecig, kadencje.

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu reguluja:

— Kodeks spotek handlowych,

— Statut Spdiki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spofki).

Zgodnie z § 10 Statutu Spotki Zarzad Spoiki sklada sie z 2 (dwoch) do 6 (szesciu) czlonkdéw, w tym Prezesa,
Pierwszego Wiceprezesa, Wiceprezesow i/lub Czlonkéw Zarzadu, powotywanych i odwotywanych na wspodlng
kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Zarzgdu trwa trzy lata. Walne Zgromadzenie ustala
funkcje Czionkéw Zarzgdu. Wynagrodzenie Czionkdéw Zarzgdu ustala Zarzad. Zgodnie z § 11 Statutu Spdiki, do
sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni sg dwaj Cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie albo
Cztonek Zarzgdu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Zgodnie z § 12 Statutu Spotki organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzadu
uchwalony przez Zarzad wiekszoscig co najmniej 2/3 gtoséw.

Zgodnie z § 13 Statutu Spoétki uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig glosow.

5. wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Iub organem administracji publicznej, z
uwzglednieniem informacji w zakresie: a) postepowania dotyczacego
zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitalow wlasnych emitenta, z
okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska
emitenta oraz b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktorych tagczna wartosé stanowi odpowiednio co najmniej 10%
kapitalow wiasnych emitenta, z okresleniem tacznej wartosci postepowan
odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem
emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w
grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu,
wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron
wszczetego postepowania

W okresie sprawozdawczym oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie byt strong zadnych

postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych istotnych dla jego sytuaciji
finansowej lub rentownosci.
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6. informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdlnych
produktéw, towaréw i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogoétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

6.1. opis oferowanych produktéw i ustug

Spotka jest towarzystwem funduszy inwestycyjnych i prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy o funduszach
inwestycyjnych.

Jak stanowi art. 45 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych przedmiotem dziatalnosci towarzystwa funduszy

inwestycyjnych jest wytacznie tworzenie funduszy inwestycyjnych lub funduszy zagranicznych i zarzgdzanie nimi,

w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowanie ich wobec os6b trzecich

oraz zarzgdzanie zbiorczym portfelem papierow wartosciowych.

Zgodnie z art. 45 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych za zezwoleniem Komisji towarzystwo funduszy

inwestycyjnych moze rozszerzy¢ przedmiot dziatalnosci o:

1) zarzadzanie portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych,

2) doradztwo inwestycyjne, pod warunkiem Zze towarzystwo jednoczesnie wystgpito o zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci, o ktdérej mowa w pkt 1, lub prowadzi takg dziatalno$é.

Towarzystwo funduszy inwestycyjnych bez zezwolenia Komisji moze rozszerzyé¢ przedmiot dziatalnosci o:

1) posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez
inne towarzystwa lub tytutdbw uczestnictwa funduszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwartych z
siedzibg w panstwach nalezgcych do EEA oraz funduszy inwestycyjnych otwartych z siedzibg w panstwach
nalezacych do OECD innych niz panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezgce do EEA,

2) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych, o ktérym mowa w art. 253 ust. 3 pkt 2 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych.

Stosownie do § 5 Statutu Spotki przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:

1) tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa oraz reprezentowanie ich wobec oséb trzecich,

2) zarzgdzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych,

3) zarzadzanie portfelem maklerskich instrumentéw finansowych,

4) doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych,

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

6) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

W lutym 2008 r. Spotka uzyskata zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci polegajgcej na tworzeniu funduszy
inwestycyjnych, zarzgdzaniu nimi, w tym na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa,
reprezentowaniu ich wobec 0so6b trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.
Jednoczesnie Spotka uzyskata zezwolenie na utworzenie funduszu inwestycyjnego QUERCUS Parasolowy SFIO.
Po uzyskaniu wspomnianych zezwolen Spotka rozpoczeta dziatalno$¢ operacyjna.

W kwietniu 2009 r. Spotka uzyskata zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci polegajgcej na zarzgdzaniu cudzym
pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie oraz doradztwie w zakresie obrotu papierami wartosciowymi.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest tworzenie funduszy inwestycyjnych, zarzadzanie nimi oraz
reprezentowanie ich wobec oséb trzecich. Poza tym Spétka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie posredniczenia w
zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa zarzadzanych funduszy (dystrybucja jednostek uczestnictwa), a
takze okresowo prowadzi zapisy na certyfikaty inwestycyjne zarzgdzanych funduszy.

Spotka prowadzi réwniez dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania portfelami instrumentow finansowych.

Spotka nie zarzadza natomiast zbiorczymi portfelami papieréw wartosciowych, nie posredniczy w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy
inwestycyjnych lub tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych, a takze nie petni funkcji przedstawiciela
funduszy zagranicznych. Spétka nie wykonuje w praktyce dziatalnosci w zakresie doradztwa inwestycyjnego.

W marcu 2008 r. Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny, z wydzielonymi subfunduszami, QUERCUS Parasolowy
SFIO i aktualnie zarzgdza tym funduszem. W ramach funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO aktualnie
wydzielonych jest 9 subfunduszy. Spotka prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS
Parasolowy SFIO bezposrednio oraz za posrednictwem kilkunastu dystrybutoréw.

W kwietniu 2009 r. Spotka zaoferowata ustuge zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych oraz doradztwa
inwestycyjnego.

W maju 2010 r. Spdtka utworzyta fundusz inwestycyjny QUERCUS Absolute Return FIZ i aktualnie zarzgdza tym
funduszem. Spétka prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne.

W styczniu 2011 r. Spdtka utworzyta fundusz inwestycyjny QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ i aktualnie
zarzadza tym funduszem. Spétka prowadzita zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne bezposrednio oraz za
posrednictwem dystrybutoréw.
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W lipcu 2012 r. Spotka utworzyta fundusz inwestycyjny Acer Aggressive FIZ i aktualnie zarzgdza tym funduszem.
Spétka prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne. Fundusz ten jest projektem autorskim
Pana Jakuba Gtowackiego.

W maju 2013 Spdtka utworzyta fundusz inwestycyjny Q1 FIZ i aktualnie zarzadza tym funduszem. Spotka
prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne. Fundusz przeznaczony jest dla imiennie
wskazanych w statucie inwestorow.

W ramach funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO Emitent oferuje klientom mozliwos¢ inwestowania kapitatu w 9
zréznicowanych subfunduszy, ktére pod wzgledem zatozen strategii, potencjalnie osigganej stopy zwrotu oraz
ryzyka mozna podzieli¢ na dwa rodzaje:
— produkty typu absolute return, ktérych celem jest osigganie stabilnych absolutnych stép zwrotu w ujeciu
nominalnym:
e QUERCUS Ochrony Kapitatu,
e QUERCUS Stabilny,
¢ QUERCUS Selektywny,
— produkty typu aggressive growth, ktérych celem jest maksymalizacja stép zwrotu w dtugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym:
e QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Turcja,
QUERCUS Rosja,
QUERCUS lev,
QUERCUS short,
QUERCUS Gold.
Do grupy produktdow absolute return zaliczyé mozna réwniez fundusze QUERCUS Absolute Return FIZ,
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ, Acer Aggressive FIZ i Q1 FIZ.

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje dotyczace wymienionych grup produktow.

QUERCUS Ochrony Kapitatu (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Jest to produkt typu absolute return. Celem subfunduszu jest osigganie stabilnych zyskéw w ujeciu nominalnym
przy jednoczesnej ochronie powierzonego kapitatu. Na koniec danego roku kalendarzowego warto$¢ jednostki
uczestnictwa powinna by¢ nie nizsza niz na koniec roku poprzedniego. Subfundusz charakteryzuje sie niskim
poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw gtdéwnie w instrumenty diuzne, w
tym m.in. emitowane przez:

— Skarb Panstwa lub bank centralny Rzeczypospolitej Polskiej,

— przedsiebiorstwa, w tym spétki notowane na GPW w Warszawie,

— inne panstwa nalezgce do UE lub OECD lub ich banki centralne.

Do 80% aktywéw subfunduszu moze by¢ ulokowane w instrumenty dtuzne inne niz emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, w szczegodlnosci obligacje korporacyjne i
komunalne.

Do 20% aktywow subfunduszu moze by¢ ulokowane w akcje, w tym w akcje spdtek notowanych na GPW w
Warszawie i na innych gietdach Nowej Europy. Inwestycje w akcje bedg dokonywane wéwczas, gdy bedzie
istniato wysokie prawdopodobiefAstwo wzrostu ich cen w ujeciu nominalnym. Dzieki temu inwestorzy uzyskujg
dodatkowg mozliwos¢ partycypacji we wzroscie cen akgiji, ktérej nie dajg klasyczne fundusze gotéwkowe.
Subfundusz powinien by¢ wykorzystywany w okresach korekt na rynku akcji lub jako bezpieczny element
zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego. Subfundusz jest alternatywg dla lokaty bankowe;j.

QUERCUS Selektywny (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt typu absolute return. Celem subfunduszu jest osigganie dwucyfrowych zyskéw w ujeciu nominalnym
rocznie. Stopa zwrotu nie powinna by¢ wysoko skorelowana z indeksami gieldowymi, w tym z WIG. Na rynkach
rozwinietych tego typu produkty zaliczane sg do kategorii funduszy okazji (opportunity funds).

Subfundusz charakteryzuje sie stosunkowo wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego. Produkt ten jest
odpowiedni dla inwestorow, ktérzy chcieliby inwestowac¢ w akcje, ale bardziej na zasadach wyszukiwania okazji
(ograniczajgc w ten sposdb poziom ryzyka), a nie inwestowania w akcje reprezentujgce tzw. szeroki rynek
(wysokie ryzyko).

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez elastyczne lokowanie srodkéw zaréwno w akcje (od 0
do 100% aktywow), jak i instrumenty dtuzne. W przypadku akcji aktywnie poszukiwane sg okazje rynkowe. Z
wieloletnich doswiadczen pracownikéw Spotki zarzgdzajacych funduszami wynika, Zze ponadprzecietne stopy
zwrotu mozna osiggac lokujgc srodki m.in. w akcje spotek:

— bedacych potencjalnie celem przejeé lub fuzji,

— rodzinnych,

— przeprowadzajgcych pierwsze (IPO) i kolejne (SPO) publiczne oferty akcji,

— ktore krotkoterminowo stracity na wartosci po podaniu niekorzystnych informaciji (distressed securities).
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Okazje sg poszukiwane zaréwno na GPW w Warszawie, gietdach Nowej Europy oraz innych rynkach
zagranicznych.

Warto podkresli¢, ze subfundusz powinien charakteryzowac sie lepszymi parametrami opisujgcymi relacje zysku
do ryzyka, niz klasyczne fundusze akcji, zrownowazone czy stabilnego wzrostu.

QUERCUS Agresywny (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt akcyjny. Celem subfunduszu jest dynamiczny wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w dtugoterminowym
horyzoncie czasowym, wyzszy niz w przypadku indeksu WIG opisujgcego zachowanie cen akcji notowanych na
GPW w Warszawie.

Subfundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego, wyzszym nawet niz w przypadku
klasycznych funduszy akciji.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjna poprzez lokowanie srodkow gtéwnie w akcje spotek notowanych
na GPW w Warszawie.

Subfundusz moze lokowaé rowniez w akcje:

— spotek nie notowanych jeszcze na GPW w Warszawie, a przeprowadzajacych emisje pre-IPO,

— spotek notowanych na NewConnect,

— spotek notowanych na rynkach zagranicznych, w tym gietdach Nowej Europy.

Udziat akcji wynosi od 50% do 100% aktywow subfunduszu.

Dopuszcza sig wysoki poziom koncentracji lokat, w tym duze pozycje w walorach charakteryzujgcych sie
ograniczong ptynnoscia, oferujgcych znaczacy potencjat wzrostu wartosci.

Warto podkresli¢, ze subfundusz moze by¢ zarzgdzany bardziej agresywnie, ale tez bardziej elastycznie niz
klasyczne fundusze akcji. Subfundusz powinien by¢é wykorzystywany do osiggania wysokich stép zwrotu w
okresach dobrej koniunktury rynkowej (hossa) lub jako sktadnik zdywersyfikowanego portfela funduszy
dopasowanego do profilu inwestycyjnego inwestora.

QUERCUS Turcja (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt akcyjny. Celem subfunduszu jest dynamiczny wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w dtugoterminowym
horyzoncie czasowym, wyzszy niz w przypadku indeksu BIST 100, opisujgcego zachowanie cen akcji
notowanych na gietdzie w Istanbule.

Subfundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw gtéwnie w akcje spotek notowanych
na gietdzie w Istanbule.

Rynek turecki oferuje w dtugoterminowym horyzoncie duzy potencjat wzrostu ze wzgledu na dynamiczny rozwaj
gospodarczy tego kraju oraz kontynuacje proceséw konwergenciji.

Subfundusz moze inwestowaé réwniez w akcje spétek notowanych na innych rynkach zagranicznych, w tym
rynkach Nowej Europy.

Udziat akcji wynosi od 50% do 100% aktywow subfunduszu.

Subfundusz powinien by¢ wykorzystywany do osiggania wysokich stép zwrotu w okresach dobrej koniunktury
rynkowej (hossa) na rynku tureckim lub jako sktadnik zdywersyfikowanego portfela funduszy dopasowanego do
profilu inwestycyjnego inwestora. Wyniki inwestycyjne subfunduszu nie powinny byé wysoko skorelowane z
koniunkturg na GPW w Warszawie, dzieki czemu inwestorzy uzyskuja mozliwos$¢ lepszej dywersyfikacji portfela
akcji.

QUERCUS Rosja (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt akcyjny. Celem subfunduszu jest dynamiczny wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w dtugoterminowym
horyzoncie czasowym, wyzszy niz w przypadku indeksu RTS, opisujgcego zachowanie cen akcji notowanych na
gietdzie w Moskwie.

Subfundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw gtéwnie w akcje (lub ADR-y badz
GDR-y) spétek:

— zsiedzibg w Federacji Rosyjskiej,

— notowanych na rynkach dziatajgcych w Federacji Rosyjskiej,

— prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng gtéwnie w Federacji Rosyjskiej.

Rynek rosyjski oferuje w diugoterminowym horyzoncie duzy potencjat wzrostu ze wzgledu na dalszy rozwdj
gospodarczy Federacji Rosyjskiej oraz oczekiwane korzystne przemiany gospodarcze zblizajgce ten kraj do
zachodnich standardéw zycia.

Udziat akcji wynosi od 50% do 100% aktywow subfunduszu.

Minimalne zaangazowanie na rynku rosyjskim wynosi 50% aktywoéw subfunduszu.

Subfundusz moze inwestowa¢ réwniez w akcje spétek notowanych na innych rynkach zagranicznych, w tym
rynkach Nowej Europy.

Subfundusz powinien by¢ wykorzystywany do osiggania wysokich stép zwrotu w okresach dobrej koniunktury
rynkowej (hossa), zwtaszcza w okresach wzrostéw cen surowcéw lub jako sktadnik zdywersyfikowanego portfela
funduszy dopasowanego do profilu inwestycyjnego inwestora. Wyniki inwestycyjne subfunduszu nie powinny byé
wysoko skorelowane z koniunkturg na GPW w Warszawie, dzieki czemu inwestorzy uzyskujg mozliwo$c¢ lepszej
dywersyfikacji portfela akciji.
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QUERCUS Stabilny (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt typu absolute return. Celem subfunduszu jest wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w
$rednioterminowym horyzoncie inwestycyjnym bez wzgledu na koniunkture rynkowg. Stopa zwrotu nie powinna
by¢ wysoko skorelowana z indeksami gietdowymi, w tym z WIG. Subfundusz moze wykorzystywac instrumenty
pochodne na indeksy gieldowe w celu zabezpieczania czesci lub catosci pozycji akcyjnych portfela.

Subfundusz charakteryzuje sie $rednim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Subfundusz jest odpowiedni dla Inwestorow, ktdrzy chcieliby uzyskiwaé zyski w ujeciu nominalnym, zgadzajgc sie
jednoczesnie na pewne ryzyko inwestowania czesci srodkéw w akcje.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw zaréwno w akcje (od 0 do 50%
aktywow), jak i instrumenty dtuzne (od 0 do 100%), zaréwno skarbowe, jak i nie-skarbowe.

Udziat akcji bedzie uzalezniony od selekcji spétek na bazie analizy fundamentalnej. Spétek bedziemy poszukiwaé
zaréwno na GPW w Warszawie, gietdach Nowej Europy oraz innych rynkach zagranicznych.

Warto podkresli¢, ze naszym celem jest, aby subfundusz charakteryzowat sie lepszymi parametrami opisujgcymi
relacje zysku do ryzyka, niz klasyczne fundusze stabilnego wzrostu.

QUERCUS lev (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt akcyjny indeksowy. Celem subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WIG20lev. Indeks WIG20lev
odzwierciedla dwukrotnos¢ zmiany wartosci indeksu WIG20 (dzwignia 2x).

Subfundusz charakteryzuje sie bardzo wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego, wyzszym niz w przypadku
klasycznych funduszy akciji.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw gtéwnie w kontrakty terminowe na
indeks WIG20.

Czesc¢ aktywow, ktora nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, bedzie inwestowana w
instrumenty dtuzne. W celu osiggniecia dodatkowych przychodéw do 20% aktywéw subfunduszu moze byé
ulokowane w akcje, w tym w akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie i na innych gietldach Nowej Europy.
Inwestycje w akcje bedg dokonywane wéwczas, gdy bedzie istniato wysokie prawdopodobienstwo wzrostu ich
cen w ujeciu nominalnym.

Subfundusz powinien by¢ wykorzystywany w okresach, gdy wystepuje wysokie prawdopodobienstwo wzrostu
indeksow gietdowych, a inwestor chciatby uzyska¢ ekspozycje na rynek akcji wigkszg niz 100%. W potgczeniu z
subfunduszem QUERCUS short daje mozliwo$¢ uzyskania dowolnej ekspozycji na rynek akcji duzych polskich
spoétek w zakresie od -100% do +200% WIG20.

QUERCUS short (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt akcyjny indeksowy. Celem subfunduszu jest odwzorowanie zmian wartosci indeksu WIG20short. Indeks
WIG20short odzwierciedla odwrotnos¢ zmiany wartosci indeksu WI1G20.

Subfundusz charakteryzuje si¢ bardzo wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego, w szczegolnosci ryzykiem
utraty kapitatu w okresie wzrostéw indeksu WI1G20.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw gtéwnie w kontrakty terminowe na
indeks WIG20.

Czes¢ aktywow, ktéra nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, bedzie inwestowana w
instrumenty dtuzne. W celu osiggniecia dodatkowych przychodéw do 20% aktywdéw subfunduszu moze byé
ulokowane w akcje, w tym w akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie i na innych gietdach Nowej Europy.
Inwestycje w akcje bedg dokonywane wéwczas, gdy bedzie istniato wysokie prawdopodobienstwo wzrostu ich
cen w ujeciu nominalnym.

Subfundusz powinien by¢ wykorzystywany w okresach, gdy wystepuje wysokie prawdopodobienstwo spadku
indekséw gietdowych, a inwestor oczekuje mozliwosci zarabiania na spadkach indekséw lub zabezpieczania
pozycji. W pofgczeniu z subfunduszem QUERCUS lev daje mozliwos¢ uzyskania dowolnej ekspozycji na rynek
akcji duzych polskich spotek w zakresie od -100% do +200% WI1G20.

W potgczeniu z QUERCUS Agresywnym lub innymi funduszami akcyjnymi pozwala zredukowa¢ ryzyko rynkowe i
uzyskac¢ ekspozycje na umiejetnosci zarzadzajagcego w doborze poszczegodlnych spétek do portfela.

Istotne jest, iz w trakcie wzrostoéw indeksu WIG20 subfundusz bedzie przynosit straty.

QUERCUS Gold (subfundusz funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO)

Produkt surowcowy. Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest uzyskanie ekspozycji na rynek
ztota inwestycyjnego.

Subfundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkoéw w kontrakty terminowe na ztoto
notowane na rynku COMEX prowadzonym przez New York Mercantile Exchange. Fundusz moze inwestowac
Aktywa Subfunduszu réwniez w inne wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynkach
regulowanych lub zorganizowanych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny ziota. Pozostata
czes¢ aktywow jest inwestowana w instrumenty dtuzne a takze w inne instrumenty finansowe. Fundusz moze
zabezpiecza¢ inwestycje Subfunduszu w instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych z
wykorzystaniem niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych — kontraktéw forward.

Subfundusz moze by¢ wykorzystywany w okresach, gdy wystepuje wysokie prawdopodobienstwo wzrostu cen
ztota. Subfundusz charakteryzuje sie bardzo wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.
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QUERCUS Absolute Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Produkt typu absolute return. Fundusz skierowany jest do wagskiego grona zamoznych inwestoréw. Celem
Funduszu jest osigganie dwucyfrowych dodatnich stop zwrotu rocznie dzieki bardzo elastycznej polityce
inwestycyjnej i szerokiemu spektrum lokat funduszu.

Emisja certyfikatow inwestycyjnych Funduszu odbywa sie w formie niepubliczne;j.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne Funduszu prowadzone sg wytgcznie bezposrednio przez Quercus TFI S.A.
Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez elastyczne lokowanie $rodkéw zaréwno w akcje (od 0 do
100% aktywdw), jak i instrumenty dtuzne oraz inne instrumenty — wykorzystane moze by¢ szerokie spektrum
instrumentéw, w ktére nie mogag inwestowaé fundusze inwestycyjne otwarte. Do Funduszu wyszukiwanie sg
okazje inwestycyjne gtoéwnie wsrod:

— akgcji spotek notowanych na GPW w Warszawie,

— akgcji spotek notowanych na gietdach naszego regionu i innych rynkach wschodzacych,

— akgcji lub udziatéw polskich spotek niepublicznych,

— instrumentéw dtuznych, w tym korporacyjnych i municypalnych.

Moze by¢ stosowane zabezpieczanie pozycji lub korzystanie z efektu dzwigni za pomocg instrumentow
pochodnych. £gczna pozycja w akcjach i instrumentach pochodne moze wynosi¢ od -100% do +200%.

QUERCUS Absolutnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Produkt typu absolute return. Fundusz skierowany jest do grona zamoznych inwestorow. Celem Funduszu jest
osigganie dwucyfrowych dodatnich stdop zwrotu rocznie dzieki bardzo elastycznej polityce inwestycyjnej i
szerokiemu spektrum lokat funduszu.

Emisje certyfikatow inwestycyjnych Funduszu do 2012 r. odbywaty sie w formie oferty publicznej. Od 2012 r.
Emisja certyfikatow inwestycyjnych Funduszu odbywa sie w formie niepublicznej.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne Funduszu prowadzone sg bezposrednio przez Quercus TFl S.A. oraz za
posrednictwem niektorych Dystrybutorow.

Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Polityka inwestycyjna tego funduszu jest zblizona do polityki inwestycyjnej QUERCUS Absolute Return FIZ.

Acer Aggressive Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Produkt typu absolute return. Projekt autorski Pana Jakuba Gfowackiego. Fundusz skierowany jest do

dtugoterminowych inwestorow (rekomendowany czas inwestycji min. 5 lat), o duzym doswiadczeniu i

Swiadomosci ryzyka inwestycyjnego. Celem Funduszu jest zapewnienie bardzo dobrych wynikow w

dtugoterminowym horyzoncie czasowym w poréwnaniu z innymi produktami inwestycyjnymi (w szczegdlnosci z

funduszami zaktadajgcymi agresywng polityke inwestycyjna).

Emisja certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu odbywa sie w formie niepublicznej.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne Funduszu prowadzone sg wytacznie bezposrednio przez Quercus TFI S.A.

Fundusz charakteryzuje sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez elastyczne lokowanie srodkéw w szerokie spektrum

potencjalnych lokat kapitatowych, w tym m.in.

- nieruchomosci inwestycyjne, akcje spotek niepublicznych (inwestujgcych przede wszystkim w ,okazje” rynku
nieruchomosci + prowadzace dziatalno$¢ pre-deweloperska),

- akcje spotek notowanych na rynkach regulowanych i zorganizowanych (w Polsce oraz na wybranych rynkach
zagranicznych),

- instrumenty pochodne,

- instrumenty dtuzne.

Q1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Produkt typu absolute return. Fundusz przeznaczony jest dla imiennie wskazanych w statucie inwestorow.

Zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych

Emitent, poza ofertg funduszy inwestycyjnych, $wiadczy ustuge zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych
(asset management).

Ustuga skierowana jest do zamoznych klientdéw indywidualnych oraz instytucjonalnych. Minimalna kwota
powierzanych srodkéw, pozwalajgca na skorzystanie z tej zindywidualizowanej oferty, wynosi 5 min ztotych.
Podstawowym zatozeniem ustugi zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych jest oferowanie wytgcznie w
petni zindywidualizowanych strategii inwestycyjnych z wykorzystaniem wiedzy i doswiadczenia specjalistéw
Emitenta. Indywidualna strategia inwestycyjna zostaje uzgodniona z klientem po szczegétowym badaniu profilu i
oczekiwan inwestora.

Struktura optat jest uzalezniona od zdefiniowanej strategii inwestycyjnej i wielkosci powierzonych srodkéw.
Poziom optat za zarzadzanie jest $cisle powigzany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi. Dodatkowo istnieje
mozliwos¢ ustalenia opfat wytgcznie w oparciu o success fee. W takim przypadku optata bedzie pobrana
wytacznie w przypadku osiggniecia zysku (nominalnego lub relatywnego).
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6.2. Aktywa pod zarzadzaniem

Wielko$¢ aktywoéw pod zarzgdzaniem Spotki w roku 2014 spadta w pordwnaniu z okresem poprzednim.
Najwiekszy odptyw aktywéw pod zarzgdzaniem, spowodowany gtéwnie dekoniunkturg na GPW w Warszawie
oraz stabszymi wynikami inwestycyjnymi, zaznaczyt sie w pierwszej potowie 2014 roku. Na koniec grudnia 2014
roku warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem Spdiki (bez uwzglednienia aktywéw Q1 FIZ) spadta do poziomu 2 855,1
min zt (4 247,6 min zt w 2013 r.) zt, czyli wyniosta o blisko 1,4 mld z mniej niz na koniec 2013 roku. Aktywa
zgromadzone w poszczegolnych funduszach (bez uwzglednienia Q1 FIZ) i portfelach instrumentéw finansowych

przedstawia ponizsza tabela.

Aktywa pod zarzadzeniem Spotki

Dane w zi

Stan na 30.12.2014*

Stan na 30.12.2013*

Aktywa pod zarzadzaniem ogotem

2 855 065 346,10

4 247 597 613,38

Aktywa subfunduszy/funduszy

2 798 892 240,66

4199 043 711,88

QUERCUS Ochrony Kapitatu

726 670 946,08

509 644 237,97

QUERCUS Selektywny

682 221 877,29

1539 538 448,84

QUERCUS Agresywny

625 592 670,47

1 250 381 688,57

QUERCUS Turcja

104 614 235,73

56 057 313,41

QUERCUS Rosja

6 609 508,06

22 741 575,29

QUERCUS lev

121 320 274,37

151 092 365,02

QUERCUS short

16 251 257,25

19 299 316,80

QUERCUS Gold

16 724 608,53

4 003 565,24

QUERCUS Stabilny

112 080 559,01

194 306 542,61

QUERCUS Absolute Return FIZ

133 270 610,88

171 067 470,29

QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ

225 652 422,29

255 288 698,69

Acer Aggressive FIZ

27 883 270,70

25 622 489,15

Portfele instrumentow finansowych

56 173 105,44

48 553 901,50

Zrédto: Emitent

* Tabela przedstawia wartosci aktywdw netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa / certyfikatow inwestycyjnych na ostatni Dzien
Wyceny, w rozumieniu statutéw Funduszy, w danym roku (odpowiednio 30.12.2014 r. i 30.12.2013 r.). Warto$ci te mogg nieznacznie rézni¢ sie od
wartosci aktywéw netto na koniec danego roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych Funduszy QUERCUS, z uwagi na ujgcie w
sprawozdaniach finansowych naliczen na dzien bilansowy (odpowiednio 31.12.2014 r. i 31.12.2013 r.) oraz dodatkowych zmian w kapitatach.

Zmiana wartosci aktywéw pod zarzgdzaniem w roku obrotowym 2014 zostata przedstawiona na ponizszym
wykresie.

Aktywa pod zarzadzaniem Spétki za okres od konca 2013 r. do konca 2014 r.
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6.3. Przychody ze sprzedazy

Gtéwnym zrodtem dochoddw Quercus TFI S.A. jest cze$¢ optaty za zarzgdzanie, zaréwno statej, jak i zmiennej.
Emitent przyjgt zatozenie, ze koszty obcigzajgce inwestycje klientéw w Fundusze QUERCUS powinny byé
racjonalne i powigzane z osigganymi wynikami inwestycyjnymi. Dlatego tez w przypadku szesciu subfunduszy
wchodzgcych w sktad QUERCUS Parasolowy SFIO oraz QUERCUS Absolute Return FIZ, QUERCUS
Absolutnego Zwrotu FIZ i Acer Aggressive FIZ wynagrodzenie Spotki sktada sie z optaty statej za zarzgdzanie
oraz optaty zmiennej za zarzadzanie, uzaleznionej od wynikow inwestycyjnych. Wyjatkiem sg subfundusze
QUERCUS lev, QUERCUS short, ktore sg funduszami typowo indeksowymi oraz QUERCUS Gold. W przypadku
tych trzech subfunduszy oraz w przypadku Q1 FIZ wynagrodzenie Spdtki sktada sie tylko z optaty statej za
zarzgdzanie.

Stawki optat nie ulegaty zmianie w roku obrotowym 2014.

Wysokosci optat w Funduszach QUERCUS w 2014 r.

Subfundusz/fundusz Optata dystrybucyjna’ | Optata stata’ i zmienna® za zarzadzanie
QUERCUS Ochrony Kapitatu 0-1,5% 1,0% + 10% ponad 0% (maks. 0,5%)
QUERCUS Selektywny 0-2,8% 2,8% + 10% ponad 10% (maks. 1,0%)
QUERCUS Agresywny 0-3,3% 3,3% + 20% ponad benchmark® (maks. 0,5%)
QUERCUS Turcja 0-3,3% 3,3% + 20% ponad benchmark® (maks. 0,5%)
QUERCUS Rosja 0-3,8% 3,8% + 20% ponad benchmark® (maks. 1,0%)
QUERCUS lev 0-3,8% 3,8%

QUERCUS short 0-3,8% 3,8%

QUERCUS Gold 0-3,8% 3,8%

QUERCUS Stabilny 0-2,5% 2,5% + 10% ponad 0% (maks. 1,0%)
QUERCUS Absolute Return FIZ 0-1,9% 2,75% + 20% ponad 10%

QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ | 0-2,0% 3,75% + 20% ponad 10%

Acer Aggressive FIZ 0-2,0% 3,8% + 1,7% wzrostu, gdy wzrost ponad 10%°

Zrédto: Emitent

1 procent wptaty do subfunduszu/funduszu

2 procent wartosci aktywow netto subfunduszu/funduszu w skali roku; optata naliczana jest proporcjonalnie od warto$ci aktywéw netto
subfunduszu/funduszu w danym dniu

3 procent wzrostu wartosci aktywow netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa / funduszu na certyfikat inwestycyjny ponad podang stope
odniesienia, nie wigcej niz podany w nawiasie procent wartosci aktywdéw netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa / funduszu na certyfikat
inwestycyjny w danym dniu, a w przypadku Acer Aggressive FIZ - procent wzrostu wartosci aktywow netto funduszu na certyfikat inwestycyjny w
przypadku, gdy wzrost ten przekracza podang stope odniesienia

4 benchmarkiem subfunduszu jest indeks WIG

5 benchmarkiem subfunduszu indeks BIST 100

6 benchmarkiem subfunduszu jest indeks RTS

Optata za zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych jest indywidualnie negocjowana.

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

W 2014 roku faczne przychody z tytutu zarzgdzania Funduszami QUERCUS wyniosty 99,8 min zt (bez optaty
dystrybucyjnej), a z tytulu zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych 1,1 min zt. Zrédtem najwiekszych
przychoddw byly subfundusze QUERCUS Agresywny i QUERCUS Selektywny, gtéwnie dzieki najwigkszej
wartosci zgromadzonych aktywéw (Srednio w 2014 r.). W tabeli ponizej przedstawiono podziat przychodow,
zarowno pod wzgledem zrodta, jak i rodzaju przychodu.

Przychody ze sprzedazy w 2014 r., w podziale na zrédio pochodzenia
Payhody e |Opitastaeza| | Oplte | zmicnnaza
zarzadzanie
Subfundusze/fundusze 102 792 959,42 | 96 819 544,60 2979 390,30 2994 024,52
QUERCUS Ochrony Kapitatu 9073 073,46 6 654 702,62 0,00 2418 370,84
QUERCUS Selektywny 32264 836,41 | 31410 464,34 854 372,07 0,00
QUERCUS Agresywny 30 261 374,64 | 30 050 950,71 210 423,93 0,00
QUERCUS Turcja 3933770,26 307737731 333 313,78 523 079,17
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QUERCUS Rosja 552 163,15 477 563,12 23 947,61 50 652,42
QUERCUS lev 5463 12545| 5430 080,57 33044,88 0,00
QUERCUS short 814 738,67 740 889,72 73 848,95 0,00
QUERCUS Gold 643 575,89 503 099,22 140 476,67 0,00
QUERCUS Stabilny 5067 189,95| 4 435 984,45 631 205,50 0,00
QUERCUS Absolute Return FIZ 4066 062,20 | 4009 357,31 56 704,89 0,00
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 9485851,09| 8885 558,30 600 292,79 0,00
Acer Agressive FIZ 1067 199,20 1043517,88 21 759,23 1922,09
Q1FIZ 99 999,05 99 999,05 0,00 0,00
Portfele instrumentow finansowych 1139 222,04 1076 670,76 0,00 62 551,28

Zrédto: Emitent

7. informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkciji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw
i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga
co najmniej 10% przychodoéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy
lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z emitentem

Spétka oferuje swoje produkty i ustugi wytacznie w Polsce.

Spotka prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO bezposrednio
oraz za posrednictwem Dystrybutoréw. Dystrybutorami sg obecnie gtéwnie banki oraz firmy posrednictwa
finansowego. Spotka zawiera z Dystrybutorami umowy dystrybucyjne.

Jednostki uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO sg nabywane przez Ubezpieczycieli
oferujgcych ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe. Klienci Ubezpieczycieli majg mozliwo$é dokonania inwestycji
w jednostki uczestnictwa QUERCUS Parasolowy SFIO za posrednictwem ubezpieczeniowych funduszy
kapitatowych, co zwieksza dostepnos¢ oferty Spotki za posrednictwem podmiotéw oferujgcych ubezpieczeniowe
fundusze kapitatowe. Tak wiec pomimo, ze Ubezpieczyciele sg uczestnikami QUERCUS Parasolowy SFIO ich
rola jest zblizona do roli Dystrybutoréw. Spotka zawiera z Ubezpieczycielami umowy o wspotpracy.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spotka wspotpracuje z Dystrybutorami i Ubezpieczycielami
wskazanymi w tabeli ponize;.

Spétka prowadzita zapisy na certyfikaty inwestycyjne QUERCUS Absolute Return FIZ, Acer Aggresive FIZ, Q1
FIZ wylacznie bezposrednio. Spotka prowadzita zapisy na certyfikaty inwestycyjne QUERCUS Absolutnego
Zwrotu FIZ bezposrednio oraz za posrednictwem niektorych Dystrybutorow.

Spotka oferuje ustuge zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego
wytgcznie bezposrednio.

Dystrybutorzy i Ubezpieczyciele, z ktérymi wspétpracuje Spétka na dzien sporzadzenia sprawozdania

L.p. Nazwa Dystrybutora

1 Partnerzy Inwestycyjni Sp. z o.0.

2 Bank Zachodni WBK S.A. (Departament Wealth Management i Dom Maklerski)
3 Private Wealth Consulting Sp. z o.0.

4 Dom Inwestycyjny Xelion sp. z 0.0.

5 Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.

6 mWealth Management S.A.

7 BNP Paribas Bank Polska S.A.

8 Deutsche Bank Polska S.A.

9 mBank S.A.

10 | Raiffeisen Bank Polska S.A.

11 | Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. (Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego)
12 | Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

13 | RDM Wealth Management S.A.
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14 | Bank Millennium S.A.

15 | Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A. (BGZOptima i Biuro Maklerskie)
16 | F-TRUST S.A.

17 | Meritum Bank ICB S.A.

18 | Alior Bank S.A.

L.p. Nazwa Ubezpieczyciela

1 Powszechny Zaktad Ubezpieczen na Zycie S.A.

2 PKO Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

3 AEGON Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.

4 AXA Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

5) UNIQA Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.

6 Skandia Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

7 Compensa Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A. Vienna Insurance Group
8 Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.

9 GENERALI Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

10 | Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.

11 | Towarzystwo Ubezpieczen Allianz Zycie Polska S.A.

12 | MetLife Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie i Reasekuracji S.A.

13 | Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie Europa S.A.

Zrédto: Emitent

8. informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w
tym znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspolnikami), umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

W 2014 roku Emitent zawart umowy dystrybucyjne z:

— Alior Bank S.A.,

oraz umowy wspotpracy z:

— Towarzystwo Ubezpieczen Allianz Zycie Polska S.A.,

— MetLife Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie i Reasekuracji S.A.,
— Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie Europa S.A.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
przedstawione w punkcie 26 niniejszego sprawozdania.

Informacje o umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 4.7
niniejszego sprawozdania.

9. informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z
innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania

Emitent nie wchodzi w sktad zadnej grupy kapitatowej i nie posiada podmiotéw zaleznych. Informacje o gtéwnych
inwestycjach zostaty przedstawione w punkcie 16 i 17 niniejszego sprawozdania.

10. informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke
od niego zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych
transakcji

W roku 2014 Emitent nie zawart istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi, za wyjatkiem wyptaty

wynagrodzen czionkom organéw Emitenta, ktére zostaty przedstawione w punkcie 22 niniejszego sprawozdania.
Emitent dokonat identyfikacji podmiotéw powigzanych zgodnie z MSR 24.
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Emitent w okresie od dnia 01 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz w okresie poréwnawczym nie
zawierat transakcji z jednostkami powigzanymi w rozumieniu ustawy o rachunkowosci (Spétka nie posiada
jednostek powigzanych).

11. informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W roku 2014 Emitent nie korzystat z finansowania w formie kredytéw lub pozyczek.

12. informacje o0 udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze
szczegolnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym
emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W roku 2014 Emitent nie udzielit zadnych pozyczek.

13. informacje o wudzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i
gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

W roku 2014 Emitent nie udzielit i nie otrzymat zadnych porgczen ani gwaranc;ji.

14. opis wykorzystania przez emitenta wplywéw 2z emisji papierow
wartosciowych, wyemitowanych w 2014 roku, do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W roku 2014 oraz do dnia sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci Emitent nie przeprowadzit zadnej emisji
papieréow wartosciowych.

15. objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2014.

16. ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z
zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan,
jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdzialania tym
zagrozeniom

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami Emitent jest zobowigzany do utrzymywania kapitatéw wiasnych na
okreslonym poziomie, a zakres dopuszczalnych inwestycji jest mocno ograniczony, co determinuje sposob
zarzadzania zasobami finansowymi.

Nadwyzki finansowe Emitent lokowat w okresie sprawozdawczym w lokaty bankowe. Emitent posiada réwniez
jednostki uczestnictwa zarzgdzanych subfunduszy nabyte w ramach procesu tworzenia tych subfunduszy.

W calym okresie swojej dziatalnosci Emitent wykorzystywat wtasne zasoby kapitatowe do finansowania biezacej
dziatalno$ci i nie korzystat z zewnetrznych zrédet finansowania.

Dotychczas nie wystgpity zadne trudnosci z regulowaniem zobowigzan Emitenta i ryzyko powstania zagrozeh w
tym zakresie jest niewielkie.

17. ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych sSrodkéw, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie prowadzi i nie planuje zadnych istotnych inwestycji,
z zastrzezeniem, ze w okresie do konca 2016 r. Emitent przewiduje poniesienie nakfadéw, w maksymalnej
szacowanej kwocie 450 tys. zt w celu wdrozenia zasad okreslonych w dokumencie ,Wytyczne dotyczace

zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczenstwa $rodowiska teleinformatycznego w
towarzystwach funduszy inwestycyjnych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego.
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18. ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dzialalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W okresie objetym sprawozdaniem z dziatalno$ci Emitent nie odnotowat czynnikéw i nietypowych zdarzen, ktére
mogty by mie¢ wplyw na osiggniety wynik finansowy.

19. charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta co najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej

19.1. czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — Rynek Emitenta i
jego pozycja konkurencyjna

19.1.1 Rynek Emitenta

Rynkiem wiasciwym dla dziatalnosci Spofki jest krajowy rynek funduszy inwestycyjnych.

Poczatki prawnych poprzednikéw funduszy inwestycyjnych w Polsce — funduszy powierniczych — datuje sie na
1991 r., kiedy to zostata uchwalona ustawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi i funduszach
powierniczych. Rok podzniej rozpoczeto dziatalno$¢ pierwsze towarzystwo funduszy powierniczych w Polsce —
Pioneer, ktdre zaoferowato pierwszy fundusz powierniczy (typu zrbwnowazonego).

Rozwdj funduszy inwestycyjnych w Polsce przez nastepnych kilka lat (poza okresem obejmujacym lata 1993-
1994) nie byt zbyt dynamiczny, a fundusze traktowane byty jako produkt o charakterze niszowym. Sytuacja
zmienita sie w przededniu wprowadzenia podatku od dochodéw kapitatowych (tzw. ,podatku Belki”), czyli kilka
tygodni przed 1 grudnia 2001 r. Woéwczas to nastapit gwattowny wzrost zainteresowania inwestorow funduszami
inwestycyjnymi.

Lata 2002-2007 to okres bardzo dynamicznego rozwoju funduszy inwestycyjnych w Polsce. W tym czasie warto$¢

aktywoéw ulokowanych w funduszach wzrosta z ok. 12 mid zt na koniec 2001 r. do ok. 134 mid zt na koniec

2007 r., liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych z 18 w 2002r. do 33 w 2007r., a liczba funduszy

inwestycyjnych z 120 w 2002 r. do 381 w 2007 r. — wg danych IZFA. Tak znaczgce zwiekszenie zainteresowania

funduszami mozliwe byto dzigki kilku czynnikom. Do najwazniejszych z nich mozna zaliczy¢:

— spadek poziomu stop procentowych i zmniejszenie atrakcyjnosci tradycyjnych lokat bankowych,

— zachety ze strony instytucji finansowych w kierunku lokowania oszczednosci w produkty inwestycyjne,
prowadzgce do zmiany struktury oszczednosci polskich gospodarstw domowych,

— bardzo dobrg koniunkture na GPW w Warszawie od potowy 2003 r. do potowy 2007 r.

Od drugiej potowy 2007 r. trwat odwrét inwestoréw od funduszy inwestycyjnych, co byto spowodowane w gtéwnej
mierze bardzo trudng sytuacjg na rynkach finansowych. W 2009 i 2010 roku sytuacja jednak ustabilizowata sie,
gtéwnie dzieki wzrostom cen akcji trwajacym od lutego 2009 r.

W pierwszej potowie 2011 roku na GPW utrzymywat sie trend wzrostowy z poprzedniego okresu, co sprzyjato
pozyskaniu przez fundusze inwestycyjne nowych s$rodkow. Poczgwszy od czerwca 2011 roku nastgpito
gwattowne odwrdcenie trendu, wywotane narastajgcym kryzysem w finansach panstw strefy Euro. Przetozyto sie
to znaczgco na odptyw srodkéw z funduszy inwestycyjnych, zwlaszcza z produktdw obarczonych wyzszym
ryzykiem inwestycyjnym.

Rok 2012 to okres systematycznego wzrostu aktywdw zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych. Poczgtek
roku 2012 fundusze zaczynaty z aktywami na poziomie 114,7 mld zt a zakohczyly na rekordowym poziomie
aktywow - 145,8 mld zt. Nalezy jednak zauwazy¢, ze istotny wplyw na w/w wzrost aktywow funduszy
inwestycyjnych miaty wptaty do funduszy aktywéw niepublicznych oraz wniesienie $rodkéw Grupy PZU do
funduszy dedykowanych.

Rok 2013 uptynat pod znakiem kontynuacji tendencji z roku poprzedniego. Aktywa zgromadzone w funduszach
inwestycyjnych osiagnety poziom 188,9 mid zt, z czego 127,3 mid zt ulokowanych byto w tzw. funduszach rynku
kapitatowego. Wysoki naptyw kapitatu byt spowodowany gtéwnie dobrymi wynikami inwestycyjnymi funduszy przy
jednoczesnym spadku oprocentowania tradycyjnych lokat bankowych, co stanowito istotng zachete dla
inwestorow szukajgcych ponad przecietnych zyskéw z inwestycji.

Na najwazniejszych gietdach swiata rok 2014 stat pod znakiem hossy. Byto to zgodne z oczekiwaniami, jednak jej
dynamika byta stabsza niz w roku 2013. Przyktadowo S&P500 wzrést o 11%.Niestety duzo gorzej wygladata
sytuacja nha GPW w Warszawie. Demontaz OFE spowodowat spadek popytu na polskie akcje ze strony tych
najwiekszych inwestoréw na naszym rynku. Szczegdlnie bolesnie odczuty te zmiany $rednie i mate spéiki. Indeks
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SWIGB80 stracit ponad 15%. WIG20 zachowywat si¢ lepiej, dzieki popytowi z zagranicy na akcje najwigkszych
naszych spotek, m.in. z branzy energetycznej. Na koniec 2014 r. aktywa zgromadzone w funduszach
inwestycyjnych osiggnety poziom 209 mid zl, z czego 141 mld zt ulokowanych byto w tzw. funduszach rynku
kapitatowego.

Opisane wyzej tendencje sg widoczne zaréwno w liczbie towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz funduszy
inwestycyjnych, jak rowniez w wartosci aktywoéw zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych. Z perspektywy
przychoddw osigganych z tytutu zarzadzania funduszami istotne znaczenie ma réwniez struktura podziatu
aktywéw pomiedzy poszczegodlne grupy funduszy od nisko marzowych funduszy bezpiecznych do wysoko
marzowych funduszy akcyjnych. Szczegotowe informacje w tym zakresie zawierajg ponizsze tabele.

Liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Towarzystwa Brak
funduszy 20 23 26 33 39 43 50 50 54 55
h . danych
inwestycyjnych
il 151 215 281 381 499 578 655 757 907 981 Brak
inwestycyjne danych

Zrodto Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu miesiecznego IZFA za grudzien 2014 r.

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych

Dane w min zt 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Akcyjne 5109 | 7292| 21194| 41926| 17533| 27170| 32163 | 21804 | 24604| 30226| 28745
Mieszane 6537 | 13626| 30378 | 42420| 19472| 28405| 30432| 21286| 20163| 30975| 31452
Aktywow 0 0 0 0 0 7478| 11352| 13835| 23352| 37200| 39741

niepublicznych
Absolutnej stopy

0 0 0 0 o| 2051 3508 | 3023| 4419 8601 | 8569
ZWrotu

SElllizg 7058 | 13870| 22497| 25856| 11614 0 0 0 0 0 0
wzrostu

Dluzne 12163 | 15705| 10507 | 8506 | 11295| 12670| 16737 | 19775| 41233| 34151| 41986
SoC | 5138 7529 7947 8655 7525 8731 | 15344| 18470| 13795| 21016| 28194
gotéwkowe

Ochrony kapitatu 1110| 2634| 4964| 4148| 3022 3248 3225| 2886 2281 1546 1294
Rynku surowcow 0 0 9 35 47 138 286 657 519 250 324
Sekurytyzacyjne 0 132 524 641 850 924 805 1760 2071 1655| 2638
Nieruchomosci 436 783 1159 1625 2530| 2504| 2664| 3307 3486 2461 2131
Nieokreslone 0 0 0 0 0 0 0 8135 9 898 21037 23 856
Suma 37552 | 61571| 99179 | 133812 | 73888 | 93407 | 116515 | 114938 | 145821 | 189117 | 208 929

Zrédto: Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu miesiecznego IZFA za grudzien 2014 r.

Wedtug stanu na koniec 2014 roku najwiekszy udziat w rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce, pomijajgc
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgce funduszami sekurytyzacyjnymi i funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi dedykowanymi dla konkretnych inwestoréw, posiadaty towarzystwa funduszy inwestycyjnych
powigzane z najwigkszymi bankami detalicznymi i ubezpieczycielami. Pozostatg czes$¢ rynku zajmowato ponad
20 srednich i matych towarzystw funduszy inwestycyjnych. W ich gronie na uwage zastugujg podmioty nie
wchodzagce w skfad duzych miedzynarodowych grup finansowych. Udziat tych podmiotow w rynku funduszy
inwestycyjnych w Polsce moze istotnie wzrosngé¢ w najblizszych latach. Tendencja wypierania przez niezalezne
towarzystwa funduszy inwestycyjnych innych podmiotéw na polskim rynku bedzie zgodna z procesami
zachodzgcymi na rynkach rozwinietych.

W ostatnim okresie rozpoczety dziatalno$¢ nowe podmioty prowadzgce dziatalno$¢ w zakresie zarzgdzania
funduszami i portfelami instrumentéw finansowych. Nalezy oczekiwac, iz w najblizszych latach poziom
konkurencji na rynku funduszy inwestycyjnych i zarzgdzania aktywami w Polsce moze sie zaostrzac.

Wartos¢ aktywoéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez poszczegdlne towarzystwa funduszy

inwestycyjnych, ktére udostepniajg do publicznej wiadomosci takie informacje, na koniec 2014 r. zostata
zaprezentowana na ponizszym wykresie.
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Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych w min zt na koniec 2014 r.
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Zrédto: Emitent, na podstawie raportu IZFiA i AnalizyOnline za grudzien 2014

19.1.2. pozycja konkurencyjna Emitenta na rynku krajowym

Ambicjg Spdiki jest osiggnigcie pozycji jednego z najwiekszych niezaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych
na polskim rynku pod wzgledem zarzadzanych aktywdéw. Unikalna oferta produktowa skierowana do $cisle
okreslonej grupy inwestorow — klientow segmentu private banking, jest nowym podejsciem do inwestycji w
fundusze inwestycyjne. Taka innowacyjna strategia moze przyczyni¢ sie do realizacji zatozonego celu i
zaklasyfikowania w przysztosci Emitenta do grona wiekszych, niezaleznych podmiotéw na rynku.

Wedtug danych opublikowanych przez IZFA udziat Spoétki w rynku funduszy inwestycyjnych, mierzony wartoscia
catkowitych aktywdéw funduszy inwestycyjnych, wynosit 1,37% na koniec 2014 r., czyli o 0,89% mniej niz na
koniec ubiegtego roku, a udziat Spétki w segmencie funduszy rynku kapitatowego wynosit 2,03% na koniec
2014 r., czyli 0 1,32% mniej niz na koniec 2013 r.

19.2. czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — strategia emitenta

Spotka jest jednym z niewielu niezaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych dziatajgcych na polskim rynku.
Spotka koncentruje sie na tworzeniu unikalnych produktéw adresowanych gtéwnie do zamoznych i bardzo
zamoznych inwestoréw, klientéw segmentu private banking. Minimalna pierwsza wptata do subfunduszy
wchodzgcych w sktad QUERCUS Parasolowy SFIO wynosi 20.000 zt (a nawet 200.000 zt w przypadku niektorych
subfunduszy), minimalna warto$¢ zapisu na certyfikaty inwestycyjne funduszy QUERCUS Absolute Return FIZ,
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ, Acer Aggressive FIZ, Q1 FIZ wynosi rownowarto$¢ co najmniej 40.000 euro.

W celu oferowania produktéw i ustug o najwyzszej jakosci Spétka nawigzata wspotprace z wiodgcymi instytucjami
obstugujgcymi fundusze inwestycyjne, w tym: Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.
(audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), ProService Agent Transferowy sp. z 0.0. (agent
transferowy) oraz Comarch S.A. (dostawca systemu informatycznego).

Strategia Spdtki zawiera nastepujgce istotne elementy:
kluczowi pracownicy, w tym zarzgdzajgcy funduszami, sg akcjonariuszami Emitenta,
opfata za zarzadzanie Funduszami QUERCUS, skitada sie z czesci statej i zmiennej, uzaleznionej od wynikow,
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— poziom premii zarzgdzajacych funduszami jest silnie skorelowany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi,
— kluczowi pracownicy Spotki, w tym zarzadzajgcy funduszami, inwestujg swoje wiasne srodki w Fundusze
QUERCUS.

Dzieki powyzszym zatozeniom mozna oczekiwaé z jednej strony stabilizacji zatrudnienia kadry menadzerskiej, z
drugiej zas maksymalnego zaangazowania catego zespotu w efektywnym zarzgdzaniu Funduszami QUERCUS i
Swiadczeniu ustug na najwyzszym poziomie.

Kluczowym elementem strategii Emitenta jest tworzenie produktow przyjaznych inwestorom. Strategie Funduszy

QUERCUS podazajg w dwoch kierunkach:

— produktéw typu absolute return, ktdrych celem jest osigganie stabilnych stop zwrotu w ujeciu nominalnym,

— produktéw agresywnych (aggressive growth), ktérych celem jest maksymalizacja stép zwrotu w
dtugoterminowym horyzoncie inwestycyjnym.

Obok optaty za zarzgdzanie powigzanej z osigganymi wynikami, istnieje kolejna korzystna dla inwestoréw cecha
Funduszy QUERCUS. Kazdy subfundusz w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO oraz QUERCUS Absolutnego
Zwrotu FIZ posiada limit (cap) 1 mld zt, po przekroczeniu ktérego nowe wptaty moga nie by¢ przyjmowane. W
przypadku QUERCUS Absolute Return FIZ i Acer Aggressive FIZ limit wynosi 200 min zt. Spotka uwaza, ze
sprawniej mozna zarzgdza¢ aktywami mniejszych funduszy.

Subfundusze QUERCUS Parasolowy SFIO sg dystrybuowane gtéwnie przez cztery kanaty dystrybucji:
banki (private banking),

— firmy ubezpieczeniowe (Ubezpieczyciele),

— domy maklerskie,

firmy posrednictwa finansowego.

Oferta Emitenta posiada nastepujace unikalne cechy:

— optymalizacja podatkowa
W ramach funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO istnieje mozliwos¢ zmiany strategii inwestycyjnych bez
konieczno$ci zapfaty podatku (tzw. parasol podatkowy). Dzieki temu nabywcy jednostek uczestnictwa
subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO mogg odtozy¢ w czasie moment ptacenia podatku od zyskéw
kapitatowych oraz kompensowac¢ zyski i straty w celu obnizenia podstawy opodatkowania.

— niestandardowe strategie
Emitent tworzy unikalne strategie inwestycyjne, inne niz standardowo dostepne na polskim rynku funduszy
inwestycyjnych. Poszukujgc pomystéw na nowe produkty kadra kierownicza Emitenta kieruje sie mozliwoscig
osiggania ponadprzecietnych zyskéw, wyzszych niz w przypadku klasycznych strategii, lub optymalizacjg
oczekiwanej stopy zwrotu w relacji do poziomu podejmowanego ryzyka.

— fundusze dla klientéw segmentu private banking
Oferta Emitenta wykracza poza standardy rynkowe. Dlatego Emitent, jako jeden z pierwszych podmiotow na
polskim rynku funduszy inwestycyjnych, adresuje swojg oferte produktowg do $cisle okreslonej grupy
docelowej — zamoznych i bardzo zamoznych inwestoréw, klientéw segmentu private banking. Minimalna
wartos¢ inwestycji wynosi 20.000 zt.

— poziom optat uzalezniony od wynikow
Emitent dba o to, aby struktura optat pozwalata, zaréwno Spoéice, jak i nabywcom jednostek uczestnictwa /
certyfikatow inwestycyjnych, na wspdlne korzystanie z wynikéw finansowych Funduszy QUERCUS. W
przeciwienstwie do wiekszosci funduszy oferowanych w Polsce, poziom optat za zarzgdzanie w Funduszach
QUERCUS jest $cisle powigzany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

— limitowana oferta
Unikalnos¢ oferty Emitenta polega rowniez na tym, ze stosowane sg limity wptat do Funduszy QUERCUS. Po
przekroczeniu przez dany subfundusz / fundusz przewidzianego poziomu aktywow netto, Towarzystwo moze
podja¢ decyzje o zamknieciu subfunduszu dla nowych wpfat. Polityka inwestycyjna Emitenta przewiduje, iz
efektywniej mozna zarzgdza¢ funduszami o mniejszych aktywach.

— wspdlne inwestowanie
Zatozyciele Spotki zainwestowali wiasne oszczednosci w Spétke i Fundusze QUERCUS. Gtéwnym celem
wiascicieli jest poszukiwanie unikalnych strategii inwestycyjnych, tworzenie funduszy inwestycyjnych w
oparciu o te strategie oraz efektywne inwestowanie $rodkéw Klientdéw. Ponadto zatozyciele inwestujg takze
wilasne srodki w utworzone Fundusze QUERCUS.
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— inwestowanie w oparciu o solidne fundamenty
Filozofia inwestowania w ramach Funduszy QUERCUS opiera sie gtéwnie na inwestowaniu w oparciu o
analize fundamentalng. Fundusze QUERCUS inwestujg w te instrumenty, w stosunku do ktérych
zarzadzajgcy posiadajg odpowiednie doswiadczenie i wiedze. W przypadku akcji preferowane sg spofki
dobrze zarzadzane, dziatajgce gtéwnie w segmencie ustug. Emitent dostrzega i zamierza wykorzystywac
ogromny potencjat rynkéw wschodzacych.

— inwestowanie w oparciu o0 osiggniecia naukowe
Polityka inwestycyjna Funduszy QUERCUS jest wspierana osiggnigciami polskich i zagranicznych
naukowcow z zakresu finansow i inwestycji.

— niezaleznos¢ i zmotywowany zespo6t
Emitent nalezy do grupy alternatywnych (niezaleznych) dostawcéw funduszy inwestycyjnych. Instytucje takie,
posiadajgce wieloletnie tradycje na rozwinietych rynkach, w Polsce dopiero rozpoczynajg dziatalnos¢. Spotka
zostata zatozona przez grupe doswiadczonych specjalistow. Akcjonariuszami Spdétki sg gtownie kluczowi
pracownicy. Dzieki temu kadra pracownicza Emitenta jest maksymalnie zaangazowana w efektywne
zarzadzanie srodkami powierzonymi przez Klientéw.

— transparentnos¢
Emitent prowadzi otwartg i transparentng polityke informacyjna.

— wspotpraca z renomowanymi instytucjami
Emitent wspotpracuje z takimi firmami jak: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.
(audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), Comarch S.A. (dostawca oprogramowania),
ProService Agent Transferowy sp. z 0.0. (agent transferowy).

19.3. opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta

Nie istniejg jakiekolwiek znaczgce zobowigzania Spofki lub inne zdarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw w najblizszym
czasie na perspektywy Spotki, w szczegolnosci Spoétka nie jest strong umow, kidre znaczgco wptyng na Spotke w
najblizszym czasie ani nie sg znane Spétce znaczgce zmiany w zakresie kluczowego personelu Spdiki, co z kolei
mogtoby wywrze¢ znaczacy wptyw na prace oraz funkcjonowanie Spotki.

Na perspektywy Spotki znaczacy wplyw moga mie¢ nastepujace niepewne elementy zwigzane z zarzadzaniem

funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi osigganymi z tego tytutu):

— sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach ma wptyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem w
fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywéw pod zarzgdzaniem Spétki, a w konsekwencji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Spoike;

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, maja wptyw na dokonywanie przez klientow
wyboru funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Spotke, wielko$¢ aktywdw pod zarzgdzaniem Spotki, a
w konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiggane przez Spotke;

— mozliwos¢ pobrania przez Spoétke optaty zmiennej za zarzadzanie, zaleznej od osigganych wynikéw
inwestycyjnych (tzw. success fee) oraz wysokos¢ tej optaty bedzie miata wptyw na przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Spotke (optata zmienna pobierana jest raz w roku).

Elementem, ktory moze takze wptyngc na dziatalno$¢ Spéiki, sg ewentualnie zmiany w polskim prawodawstwie.

W opinii Spotki, poza wyzej wymienionymi informacjami oraz czynnikami ryzyka, o ktérych mowa w pkt. 3
niniejszego sprawozdania, Spétka nie posiada wiedzy odnosnie jakichkolwiek innych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére mogg mieé¢ znaczacy wplyw na perspektywy Spoétki do konca
biezgcego roku obrotowego.

20. zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
emitenta i jego grupg kapitatowag

W roku 2014 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzadzania Spotkg. Spotka nie wehodzi w sktad grupy kapitatowej.

21. umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie

Emitent nie zawierat zadnych umoéw z osobami zarzgdzajgcymi, ktére przewidywatyby rekompensate w

przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, jak tez w przypadku
ich odwotania lub zwolnienia z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.
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22. wartosé¢ wynagrodzen, nagréod lub korzysci, w tym wynikajacych z
programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w
tym programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa,
zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze Ilub
jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych, naleznych Iub potencjalnie
naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio
byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku
gdy emitentem jest jednostka dominujgca, wspoélnik jednostki wspoétzaleznej
lub znaczacy inwestor - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd
otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wiadzach jednostek
podporzadkowanych

Cztonkowie Zarzadu otrzymujg wynagrodzenie z tytutu zatrudnienia w Spofce. Cztonkowie Zarzadu nie otrzymujg
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w organach Spofki.

Umowy o prace Czionkéw Zarzadu nie przewidujg szczegolnych warunkéw wynagradzania, szczegdlnych
warunkéw rozwigzywania umowy o prace ani nie przewidujg odpraw z tytutu rozwigzania umowy o prace.
Cztonkowie Zarzadu nie uczestniczg w zadnych programach/planach motywacyjnych, premiowych, opcyjnych ani
emerytalnych. Cztionkowie Zarzadu nie sg w szczegdlnosci uprawnieni do otrzymania akcji Spotki.

Cztonkowie Zarzagdu nie otrzymali wynagrodzen, nagréd lub korzy$ci wynikajgcych z programéw motywacyjnych
lub premiowych. Czlonkom Zarzadu nie sg tez nalezne, ani potencjalnie nalezne, takie swiadczenia.

Ponizej przedstawiona zostata wysoko$¢ wynagrodzenia poszczegélnych Czionkéw Zarzgdu Emitenta za rok
obrotowy 2014. Ujete w tabeli wynagrodzenie jest wynagrodzeniem brutto i zawiera w sobie poza statym
wynagrodzeniem (wynikajgcym z umowy o prace) takze premie roczng oraz koszty pakietu opieki medycznej.
Cztonkowie Zarzgdu Emitenta nie otrzymali innych Swiadczen, niz wymienione w ponizszej tabeli.

Wynagrodzenia Czlonkéw Zarzadu za rok obrotowy 2014

.| Inne sktadniki
BETERRC e wynagrodzenia
L.p.| Imie i nazwisko Funkcja Ui PBIELEI osoba_ A EUB (2] brutto (w zi) za
otrzymata wynagrodzenie zarok rok obrotow
obrotowy 2014 y
2014*
1. |Sebastian Buczek |Prezes Zarzadu Umowa o prace — Dyrektor 576 000,00 53 662,35
Generalny
2. |Artur Paderewski | /ervszy Wiceprezes  lUmowa o prace — Dyrektor 456 000,00 178 662,35
Zarzgdu Departamentu Prawnego
3. [Piotr Pluska Wiceprezes Zarzadu gmwa 0 prace — Dyrektor 360 000,00 106 662,35
epartamentu Operacyjnego
4. [Pawet Cichon Wiceprezes Zarzadu Umowa o prace — Dyrek_tor 456 000,00 43 662,35
Departamentu Sprzedazy

Zrédto: Emitent

* W kwocie inne skfadniki wynagrodzen za rok 2014 ujeto premie za rok 2014, zatwierdzone do wyptaty w roku 2015 oraz koszty pakietu
medycznego, nie ujeto natomiast premii dla Cztonkéw Zarzadu za rok 2013 wyptaconych w roku 2014, ktére zostaty wykazane w sprawozdaniu z
dziatalno$ci Emitenta za rok 2013.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w organach Spotki.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie uczestniczg w zadnych programach/planach motywacyjnych, premiowych,
opcyjnych ani emerytalnych. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie sg w szczegdlnosci uprawnieni do otrzymania akcji
Spoiki.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali wynagrodzen, nagrod lub korzysci wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych. Czionkom Rady Nadzorczej nie sg tez nalezne, ani potencjalnie nalezne, takie
Swiadczenia.

Ponizsza tabela prezentuje wysokos¢ wynagrodzenia brutto poszczegdlnych Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki
za rok obrotowy 2014.

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej za rok obrotowy 2014

taczna wysokosé
L.p/ Imie i nazwisko Funkcja Tytut, z jakiego osoba.otrzymaia wynagrodzenia
wynagrodzenie brutto (w zt) za rok
obrotowy 2014
1. |Maciej Radziwit Przewodnlczacy_ Petnienie fl_mkcu cztonka Rady 6 000,00
Rady Nadzorczej Nadzorczej
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> anusz Nowicki cheprzewodnlczacy Rady [Petnienie fgnkql cztionka Rady 8 000,00
Nadzorczej Nadzorczej

3. Jerzy Lubianiec  [Sekretarz Rady Nadzorczej Peinienie fgnkql czionka Rady 2 000,00

Nad;orgzej i}

4. lerzy Cieslik  (Czlonek Rady Nadzorczej | omonie lunkeli cztonka Rady 8 000,00

adzorczej
. . |Petnienie funkcji cztonka Rady
5. [Andrzej Dadetto  |Cztonek Rady Nadzorczej Nadzorczej 6 000,00

Zrédto: Emitent

23. okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw)
emitenta oraz akcji i udzialdw w jednostkach powigzanych emitenta, bedacych
w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujagcych emitenta (dla kazdej osoby
oddzielnie)

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Emitenta, na dzien 31 grudnia
2014 r., zostat przedstawiony w ponizszych tabelach.

Akcje posiadane przez cztonkéw organéw Spoétki na koniec 2014 r.

H o,
Akcjonariusz Liczba akcji nom‘li\:waantr?:gkcji Uck’;;{afew Udzia;:ﬁsvgvl:czbie
zakladowym

Sebastian Buczek 17 629 315 1762 931,50 26,46% 26,46%
Artur Paderewski 2 630077 263 007,70 3,95% 3,95%
Pawet Cichon 1653 549 165 354,90 2,48% 2,48%
Andrzej Dadetto, posrednio 1548 100 154 810,00 2,32% 2,32%
Jerzy Cieslik 1281540 128 154,00 1,92% 1,92%
Piotr Pluska 1137 059 113 705,90 1,71% 1,71%
Jerzy Lubianiec, posrednio 559 217 55921,70 0,84% 0,84%
Maciej Radziwitt 0 0 0,00% 0,00%
Janusz Nowicki 0 0 0,00% 0,00%
Razem 26 438 857 2643 885,70 39,68% 39,68%

Zrédto: Emitent

Akcje posiadane tacznie przez Cztonkéw Zarzadu oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej na koniec 2014 r.

z Udziat % w o Lo
Akcjonariusze Liczba akcji Wartosc . kapitale ek w ezl
nominalna akcji glosow
zakladowym
Zarzad 23 050 000 2 305 000,00 34,60% 34,60%
Rada Nadzorcza 3388857 338 885,70 5,08% 5,08%
Razem 26 438 857 2643 885,70 39,68% 39,68%

Zrédto: Emitent

24. informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po
dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji

obligatariuszy

Wedtug wiedzy Emitenta nie istniejag takie umowy.

przez dotychczasowych akcjonariuszy i

25. informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Emitent nie prowadzi programéw przyznawania pracownikom akcji.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
za okres 0d 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r.

26. informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
emitenta

26.1. informacje o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania
finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata
zawarta ta umowa

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej, do badania sprawozdan finansowych Spétki wybrana zostata firma Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) z siedzibg w
Warszawie, Al. Jana Pawia Il 19. Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. jest czionkiem
Krajowej Rady Biegtych Rewidentow wpisanym do rejestru podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem ewidencyjnym 73.

Umowa o badanie i przeglad sprawozdan finansowych Spéftki i Funduszy QUERCUS za rok obrotowy 2014 r.
zostata zawarta w dniu 18 grudnia 2014 r.

26.2. informacje o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy oraz za poprzedni rok obrotowy,
odrebnie za: badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustugi poswiadczajace, w tym
przeglad sprawozdania finansowego, ustugi doradztwa podatkowego, pozostate ustugi

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych (Deloitte Polska Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.) za przeglad sprawozdania finansowego Spétki za pierwsze poétrocze 2014
roku oraz badanie sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy 2014 wynosi tgcznie 14 760 z. W
poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie za badanie i przeglad sprawozdania finansowego Spoétki za rok
obrotowy 2013 wyniosto réwniez 14 760 zi.

W roku 2014 oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka korzystata rowniez z nastepujacych

ustug $wiadczonych przez Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.:

— badanie rocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za rok obrotowy 2014 - taczne
wynagrodzenie z tego tytutu wynosi 59 040 zi; w poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie za badanie
rocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za rok obrotowy 2013 wyniosto 54 735 zt,

— przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za | poitrocze 2014r. — tgczne
wynagrodzenie z tego tytutlu wynosi 32 805 zt; w poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie za przeglad
poétrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za | péirocze 2013 r. wyniosto 39 360 zi.

taczne wynagrodzenie za badanie i przeglad sprawozdan finansowych Spétki i Funduszy QUERCUS za rok
obrotowy 2014 wynosi 106 605 zt. W poprzednim roku obrotowym fgczne wynagrodzenie za badanie
sprawozdania finansowego Spétki oraz badanie i przeglad sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za rok
obrotowy 2013 zaptacone przez Spotke wyniosto 108 855 zt.

Czes¢ kosztéw zwigzanych z przeglagdem i badaniem sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS pokryly
Fundusze QUERCUS, do wysokosci limitow okreslonych w statutach tych funduszy. W sumie w 2014 roku
Fundusze QUERCUS pokryty koszty w wysokosci 72 250,36 zt, a w 2013 koszty réowne 59 555,15 zi.

27. objasnienia skrotow

Akcje akcje Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
Spotka, Emitent Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

GPW, GP.W w Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie
Warszawie

KDPW Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
Kodeks spotek ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz.U. z 2013 r., poz.
handlowych, KSH 1030, z p6ézn. zm.)

Ustawa o funduszach | Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz.U. z 2014 r., poz.
inwestycyjnych 157, z pézn. zm.)

pstawa 0 obrgme Ustawa z dnia 29 lipca 2005r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z
instrumentami -

f - 2014 r., poz. 94, z pdzn. zm.)

inansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach
publicznych (t.j. Dz.U. z 2013 r., poz. 1382)

Ustawa o ofercie
publicznej

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego

Agent Transferowy podmiot prowadzgcy rejestr uczestnikbw QUERCUS Parasolowy SFIO oraz
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

za okres od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 .

wykonujgcy czynnosci administracyjne na zlecenie tego funduszu

Dystrybutor

podmiot posredniczacy w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa QUERCUS
Parasolowy SFIO

Depozytariusz

depozytariusz, w
QUERCUS

rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych, Funduszy

Fundusze fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez Spotke, w tym subfundusze funduszu
QUERCUS QUERCUS Parasolowy SFIO oraz fundusz Acer Aggressive FIZ
IZFA Izba Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami

Nowa Europa

obszar geograficzny Europy obejmujacy kraje postkomunistyczne

optata za
zarzadzanie

Wynagrodzenie Spotki z tytutu zarzgdzania Funduszami QUERCUS, pobierane z
aktywéw Funduszy QUERCUS. Wynagrodzenie to moze sig sktada¢ z czesci statej
pobieranej okresowo (optata stata za zarzadzanie) oraz czesci zmiennej uzaleznionej
od osigganych wynikéw inwestycyjnych pobieranej jednorazowo na koniec roku (optata
zmienna za zarzgdzanie), bgdz tylko z czesci statej. Optata za zarzadzanie stanowi
koszt dla Funduszy QUERCUS. Pobrana przez Spotke optata za zarzadzanie stanowi
przychod Spotki, nazywany wynagrodzeniem za zarzadzanie.

portfele instrumentéw
finansowych

portfele, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wigeksza liczba instrumentéw finansowych,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych; portfele maklerskich instrumentow
finansowych, w rozumieniu Statutu Spoétki

private banking

zindywidualizowana obstuga zamoznego klienta oferowana przez banki

.. | teoria ekonomiczna zaktadajgca mozliwos¢é zréwnywania si oziomu rozwoju

proces konwergencji - 1dajg yw ¢ P )
gospodarczego réznych krajow

firma prowadzgca dziatalnosc¢ ubezpieczeniows, inwestujgca aktywa

Ubezpieczyciel

ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych w jednostki
inwestycyjnych

uczestnictwa funduszy

zarzadzanie

zarzgdzanie portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow

portfelami ) I . . i :

; . finansowych, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych; zarzadzanie
instrumentow . e Co L
finansowych portfelem maklerskich instrumentéw finansowych, w rozumieniu Statutu Spoétki

Warszawa, 23 lutego 2015 roku
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Oswiadczenie Zarzadu Spoétki dotyczace rzetelnosci sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta

Zarzad spoétki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
roczne sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowg i finansowg Spotki oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Spétki zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Spoétki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Warszawa, 23 lutego 2015 roku
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Oswiadczenie Zarzadu Spotki dotyczace podmiotu uprawnionego do badania rocznego
sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego Spéiki za rok 2014,
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego
sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 23 lutego 2015 roku
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Deloitte.

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
z siedzibg w Warszawie

Al. Jana Pawta Il 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +4822 51108 11,511 08 12
Fax: +48 22 511 08 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej QUERCUS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Spélki QUERCUS
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Nowy Swiat 6/12,
na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2014 roku, rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wiasnym,
rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014
roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dzialalno$ci odpowiedzialny jest Zarzad Spoiki.

Zarzad Spotki oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnoéci spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pézn.
zm.), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”. Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii
o zgodno$ci sprawozdania finansowego z przyjetymi przez Spotke zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Spoétki oraz o praw1diowosc1 ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawg jego sporzadzenia. o

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien: S

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—~  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczeg6lnosci
badanie obejmowalto sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spoétke zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczgcych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb
wyrywkowy — dowoddéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

ad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3

*Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe QUERCUS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. we wszystkich istotnych aspektach:

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

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

jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spéiki.

Sprawozdanie z dzialalnosci Emitenta za rok 2014 jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowos$ci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133), a zawarte
w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Kludzowy biegly rewident
przeprowadzajgcy badanie
nr ewid. 9750

w

imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu

uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste podmiotow uprawnionych
prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

z Szkaradek — cheprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z o.0. — komplementarlusza Deloitte

Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 23 lutego 2015 roku



QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A,

] RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPOLKI QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2014

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badang Spétke

Spétka dziata pod firmag QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Siedzibg Spotki
jest Warszawa, ul. Nowy Swiat 6/12.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ w formie spdtki akcyjnej. Spotka jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydzial
Gospodarczy Rejestrowy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Spoika dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapitatl zakladowy Spolki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku wynosit 6.661.724,60 zt
i dzielit si¢ na 66.617.246 akcji o wartos$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

W badanym okresie Spotka prowadzita dzialalnosé¢ glownie w zakresie zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi oraz zarzadzania zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.

W skiad Zarzadu Spélki na dzien wydania opinii wehodzili:

—  Sebastian Boleslaw Buczek —  Prezes Zarzadu,

—  Artur Paderewski —  Pierwszy Wiceprezes Zarzadu,
—  Piotr Pawel Pluska —  Wiceprezes Zarzadu,

~  Pawel Andrzej Cichoni —  Wiceprezes Zarzadu.

W badanym okresie nie wystapity zmiany w skladzie Zarzadu Spotki.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Spdétki w 2013 roku zamkneta si¢ zyskiem netto w wysokosci 38.775.983,33 zh.
Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2013 podlegato badaniu przez bieglego
rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. Biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu opini¢ bez
zastrzezefl.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2013 odbyto si¢ w dniu 25 kwietnia 2014 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito
o nastegpujacym podziale zysku netto za rok 2013:

—  zasilenie kapitalu zapasowego —38.775.983,33 zt.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2013 zostalo zgodnie z przepisami prawa zlozone
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 14 maja 2014 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 5



QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajgcego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza. Badanie sprawozdania finansowego
zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 23 czerwca 2014 roku, zawartej pomigdzy
Spotkg a firmg Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw liste podmiotéw 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
Spotki w dniach od 2 do 16 lutego 2015 roku oraz poza siedzibg Spoétki do dnia wydania niniejsze;j
opinii.

Deloitte Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
potwierdzajg, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki
okre$lone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdari finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77,
poz. 649 z p6zn. zm.) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym
Spoiki.

4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Spotki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

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

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spétki
z dnia 23 lutego 2015 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Sp6iki, jej sytuacje finansowa i majatkowa w poréwnaniu
do analogicznych wielkosci za rok ubiegly.

Podstawowe dane finansowe pochodzace z rachunku zyskow i strat 2014 013
w tys. zt

Przychody ze sprzedazy 103.932 122.093
Koszty dzialalnosci operacyjnej 66.499 75.578
Przychody finansowe 1.265 1.191
Koszty finansowe 12 3
Zysk (strata) brutto 38.768 47.745
Podatek dochodowy -7.384 -8.969
Zysk (strata) netto 31.383 38.776
Podstawowe dane finansowe pochodzace z bilansu (w tys. zt)

Aktywa obrotowe 53.075 73.919
Suma aktywow 58.024 80.605
Kapital (fundusz) wiasny 48.079 54.409
Zobowigzania krétkoterminowe 7.667 20.653
Wskazniki rentownosci i efektywnosci 2014 201
— rentownos¢ sprzedazy brutto 37% 39%
— rentowno$¢ sprzedazy netto _ 30% 32%
— rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego 188% 248%
— wskaznik rotacji majatku 1,79 1,51
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 96 79
— wskaznik rotacji zobowiazan w dniach 57 47

Plynnos$é/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadluzenia 17% —~ 32%
— stopien pokrycia majatku kapitalem wlasnym 83% C 68%
— kapital obrotowy netto (zl) 45.407.793 - 53.265.580
— wskaznik ptynnosci biezacej 6,92 3,58

Analiza powyzszych wielkosci i wskaZznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2014 nastgpujacych

tendencji w poréwnaniu z rokiem poprzednim:

— spadek wskaznikéw rentowno$ci sprzedazy oraz wskaznika rentownosci netto kapitatu
wilasnego,

—  wzrost wskaznika rotacji majatku,

—  wazrost wskaznikow rotacji naleznosci i zobowigzan,

—  wzrost stopy pokrycia majgtku kapitalem wlasnym,

—  spadek wartosci kapitalu obrotowego netto i wzrost wskaznika plynnosci biezacej.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Spétka posiada dokumentacje opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodna we wszystkich
istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci. Zasady te byly stosowane
w sposob ciggly 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 zostat on prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliSmy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdziliSmy
nieprawidlowoéci, ktére mialyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Spélke system rachunkowosci nie byt jednak cato§ciowo przedmiotem naszego badania.

Spétka przeprowadzila inwentaryzacje aktywow i pasywow w zakresie niezbgdnym do
potwierdzenia istnienia prezentowanych aktywow i pasywow.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuje:
-~ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2014 roku, ktéry po stronie aktywoéw i pasywow
wykazuje sume 58.023.557,31 zi,

- rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wykazujacy zysk netto w kwocie 31.383.463,04 zi,

—  zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia
2014 roku wykazujace zmniejszenie kapitalu wlasnego o kwote 6.329.698,46 zi,

—  rachunek przeplywdéw pienigeznych za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych o kwotg 9.742.547,54 z1,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

w

Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywdow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostala ;‘)rzedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

Inwestycie krotko- i dlugoterminowe

Do pozycji inwestycji w Spétce zaliczono:
—  dlugoterminowe aktywa finansowe (jednostki uczestnictwa) w kwocie 3.738.800,00 zt,
—  krétkoterminowe aktywa finansowe ($rodki pieni¢zne) w kwocie 40.616.752,61 z1.

......

zmiany inwestycji w trakcie roku obrotowego.

Naleznosci

Struktura wiekowa nalezno$ci handlowych zostala prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej t¢ pozycje bilansu, facznie z dotyczacymi ich odpisami aktualizujacymi.
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Zobowiazania

Specyfikacje zaciggnietych kredytow wraz z opisem ich zabezpieczen oraz zapadalno$ci ujawniono
w notach dodatkowych objasnien i informacji do sprawozdania finansowego.

Struktura wiekowa zobowigzan handlowych zostala ujawniona w nocie objasniajacej t¢ pozycje
bilansu.

Rozliczenia migdzyokresowe i rezerwy na zobowigzania
Struktura czynnych i biernych rozliczen migdzyokresowych oraz rezerw na zobowiazania
zostala ujawniona w notach objasniajacych.

Kapita

Kapitat zakladowy Sp6tki wynosi 6.661.724,60 zt. Kapital wlasny spolki na 31 grudnia 2014 roku
oraz jego zmiany w okresie sprawozdawczym zostaly prawidlowo przedstawione w zestawieniu
zmian w kapitale wlasnym.

4. Kompletno$é i poprawnos¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien oraz sprawozdania z dzialalno$ci Spotki

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalgcznikiem nr 1 do ustawy o rachunkowosci. Spétka potwierdzita zasadnosé zastosowania zasady

- kontynuacji dziatalnoéci 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 do sprawozdania finansowego w sposdb prawidlowy
i kompletny opisuja istotne pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentuja pozostale istotne
informacje zgodnie z wymogami okre§lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
18 pazdziernika 2005 roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach
finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie
emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wlasciwe
sg polskie zasady rachunkowosci (Dz. U. z 2014 r. poz. 300) oraz w rozporzadzeniu Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rébwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa mequqcega panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133).

Zarzad sporzadzit i zataczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta
w roku obrotowym 2014. Sprawozdanie z dzialalnodci zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto$ciowych oraz warunkow uznawania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panfistwa niebedacego panstwem czlonkowskim. DokonaliSmy sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim Zrddlem jest
zbadane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Spéiki pisemne o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Spétka
przestrzegala przepiséw prawa.

Klugzowy'‘bipgly rewident
przeprowadZajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzona 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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