bl
S fL;
,;,r:

A.

QUERCUS

POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYC YINY OTWARTY

ZA OKRES OD 01.01.2018 ROKU DO 31.12.2018 ROKU



Pokczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2018 dni#p31.12.2018 r.
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QUERCUS

TOWARETSTWO FTUNOULIT |HWILT

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 3gddnie z Ustawz dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkoéa (Dz. U. z 2017 r
poz. 2342, z pfn. zm.) oraz Rozpogezeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 200U sprawie szczegolnych zasad rachunkoivo

funduszy inwestycyjnych(Dz. U. z 2007 r Nr 249, pb&59 z péniejszymi zmianami) przedstawia potone sprawozdanie finansowe Funduszu

QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz InwgptydOtwarty za okres od dnia 01 stycznia 2018 rdkuwnia 31 grudnia 2018 roku, na

A W N PP

ktore sktada st

- Wprowadzenie do ps¢zonego sprawozdania finansowego.

- Pokczone zestawienie lokat spatzone na dzie31 grudnia 2018 roku w kwocie 1 810 882 tys. zibty
. Polczony bilans spogzizony na dzig 31 grudnia 2018 roku, ktéry wykazuje aktywa nettkwocie 1 993 172 tys. ziotych.

wynik z operacji w kwocie -203 741 tys. ziotych.
5. Polczone zestawienie zmian w aktywach netto za okdledn@a 01 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia82@ku, wykazujce

zmniejszenie stanu aktywoéw netto o kevet 751 513 tys. ztotych.

. Polczony rachunek wyniku z operacji za okres od ddiat§cznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 rektkazupcy ujemny

6. Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszgzzate w czsci obejmujcej zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rijgsniajace oraz informaejdodatkovy.
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WPROWADZENIE DO POt ACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestymy Otwarty
Nazwa skrécona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwesfpgyotwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zmgmi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjryrowadzonego przez8 Okregowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku podnevem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalédna podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansaweg DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pisra wycena aktywéw netto Funduszu przeprowadzostatacza dzig
28 marca 2008 roku. Dniem rozpecia dziatalndci jest dzié rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwegtych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieogranic:

Na dzier 31.12.2018 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy S#t@rielone g nastpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu utworzony dnia 13.03.2608

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r.djiey pod nazw QUERCUS Selektywny) utworzony dnia 13.03.2008 r.
QUERCUS Agresywny utworzony dnia 13.03.2008 r.

QUERCUS Diuny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dziataj pod nazw QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018 dzialapod
nazwy QUERCUS Turcja) utworzony dnia 13.03.2008 r.

QUERCUS Obligaciji Skarbowych (do dnia 28.12.20Hiatapcy pod nazw QUERCUS Rosja) utworzony dnia 27.05.2010 r.
QUERCUS short utworzony dnia 27.05.2010 r.

QUERCUS lev utworzony dnia 27.05.2010 r.

QUERCUS Gold przeksztatcony z QUERCUS Gold lev wi#1.10.2013 r.

QUERCUS Stabilny utworzony dnia 31.10.2013 r.

QUERCUS Global Growth utworzony dnia 30.05.2017 r.

W roku 2013 zamkgto 5 subfunduszy inwestigych w surowce: QUERCUS Gold short, QUERCUS Oil RUERCUS Oil short, QUERCUS Wheat lev,
QUERCUS Wheat short. Zamkwie tych subfunduszy byto spowodowane umorzeniemysikich jednostek uczestnictwa przez uczestnikdh t
subfunduszy. Jeden z subfunduszy, QUERCUS Goldtestat przeksztatcony w QUERCUS Gold. W roku 20dato s¢ z powodzeniem otworzynowy
subfundusz QUERCUS Stabilny inwesizy w instrumenty dine i akcje, z przewagych pierwszych. W 2017 roku powstat najnowszyfsotdusz
QUERCUS Global Growth o agresywnej strategii inwestnia.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograréenia inwestycyjne Funduszu
Subfundusze realizgjndywidualr polityke inwestycyjr stosujc odpowiednio dopasowane do celéw inwestycyjnyctady dywersyfikacji lokat.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty poszczegdéinych Subfunduszy, azeketne zasady polityki
inwestycyjnej wraz z kryteriami doboru lokat zaveasf w Statucie Funduszu.

- QUERCUS Ochrony Kapitatu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost waitaktywéw w wyniku wzrostu wartei lokat. Subfundusz nie gwarantujegggiiccia celu

inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat aktywa gtéwnie w Instrumenty Pie, przede wszystkim emitowane, gorane lub gwarantowane przez Skarb
Paistwa lub Narodowy Bank Polski lub spoétki publiczk&rych akcje $ notowane na GPW. Fundusz zednwestowa aktywa subfunduszu réwriev
depozyty oraz w tytuly uczestnictwa emitowane przedmioty, ktérych polityka inwestycyjna przewidujevestowanie przez te podmioty w Instrumenty
diuzne i depozyty. Udziat wiej wymienionych lokat édzie utrzymywany na poziomie réwnosmaym ryzyko spadku warfei pozostatych lokat w skali roku
kalendarzowegdsredni udziat instrumentéw dimych, depozytéw i tytuléw uczestnictwa emitowanychez podmioty, ktérych polityka inwestycyjna
przewiduje inwestowanie przez te podmioty w Insteaty diwzne i depozyty bdzie wynosit ponad 90% aktywéw Subfunduszu, z tyenw okresie
przejciowego zainwestowania @i aktywédw Subfunduszu w instrumenty akcyfmedni udziat tych lokat me by odpowiednio niszy Subfunduszdalzie
dazyt, aby wartdé¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu na koniec daneku kalendarzowego byta niezara nk na koniec roku poprzedniego.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wécicaktywow,

2. Instrumenty dtne - od 80% do 100% wakm aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% warioaktywow,

4. Depozyty - od 0% do 100% wastd aktywow.

Szczeg6towe informacje o ograniczeniach i limitaoliestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sv Statucie Funduszu.

- QUERCUS Global Balanced

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartci lokat. Subfundusz nie gwarantujegggiiecia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat aktywa Subfunduszu przede wszystkiakcje spotek niedowardoiowanych (biogc pod uwag ksztattowanie
sie w przyszigci wskaznikéw gietdowych, takich jak np. C/Z), w przypadkidrych istnieje wysokie prawdopodoh&wo wzrostu ceny rynkowej wegiu
nominalnym, tj. bez wzgtlu na prognozowane zachowanigisdekséw gietdowych. Do takich instrumentéw w smpaingci mozna zaliczy akcje spotek
bedacych potencjalnym przedmiotem prg&jspotek posiadagych akcjonariuszy strategicznycbdacych osobami fizycznymi lub podmiotami zatgmi od
0so6b fizycznych (spotek rodzinnych) oraz spétekafeanych w ramach emisji na rynku pierwotnyme&&zaktywéw Subfunduszu, ktéra niedzie
ulokowana w akcjach, Subfundusglzie inwestowat gtéwnie w dime papiery wart&ciowe i instrumenty rynku pieginego, przede wszystkim emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez Skarid®aa lub Narodowy Bank Polski lub spétki publiczk&rych akcje $ notowane na GPW. Subfundusz
charakteryzuje gibrakiem sztywnych limitéw alokacji lokat pogaizy instrumenty akcyjne i instrumenty dhe oraz zmienniia rodzajéw lokat posiadanych
w portfelu.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunddigzy, aby osigna¢ wzrtost wartéci jednostki uczestnictwa Subfunduszu waii nominalnym.
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Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 100% wéct@ktywow,

2. Instrumenty dine - od 0% do 100% wadoi aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warioaktywow,

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

Szczeg6towe informacje o ograniczeniach i limitasliestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS Agresywny

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéaitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartoi lokat. Subfundusz nie gwarantuje gggiigcia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat przede wszystkim w instrumenty gkeyCzs¢ aktywéw Subfunduszddlzie inwestowat instrumenty dine,
przede wszystkim w krétkoterminowe papiery wéctowe emitowane, peczone lub gwarantowane przez Skartiddaa, Narodowy Bank Polski, lub spéki
publiczne, ktérych akcjeasnotowane na GPW.

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

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wéctaktywow,

2. Instrumenty dtzne - od 0% do 50% waroi aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartoaktywow,

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitasliestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy

Subfundusz édzie dyzyt do osignigcia wzrostu wartéci aktywéw netto subfunduszu na jednesticzestnictwa w krétkoterminowym horyzoncie
inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantujeagsiccia celu inwestycyjnego. Subfundusglhie inwestowat aktywa gtéwnie w instrumentyitie, przede
wszystkim emitowane, peczane lub gwarantowane przez Skarbsdaa lub Narodowy Bank Polski. Subfunduszzméwestowa aktywa réwnie w
depozyty oraz w tytuly uczestnictwa emitowane przedmioty, ktérych polityka inwestycyjna przewidujevestowanie przez te podmioty w instrumenty
diuzne i depozytySredni udziat instrumentéw dimych, depozytow i tytutéw uczestnictwa emitowanychez podmioty, ktérych polityka inwestycyjna
przewiduje inwestowanie przez te podmioty w insteaty diwne i depozyty bdzie wynosit ponad 90% aktywdéw subfunduszaczny udziat instrumentéw
dtuznych, innych ni emitowane, parczane lub gwarantowane przez Skarhs®aa lub Narodowy Bank Polski niedzie stanowit wgcej niz 50% aktywoéw
subfunduszu. Maksymalny, wany wartdcia lokat, sredni termin do wykupu lokat wchogizych w sktad portfela inwestycyjnego subfundusze,maze byt
diuzszy niz rok. W przypadku instrumentéw finansowych o zmigmroprocentowaniu, termin do wykupu jest réwny tevowi do wykupu najbliszego
kuponu. Subunduszbzie dyzy, aby w dhiszym okresie stopy zwrotu subfunduszu na ogét pyzezaly oprocentowanie depozytéw bankowych za okyés 3
i 12 miesgcy. Subundusz klasyfikujegsdo kategorii funduszy dimych. Z uwagi na specjalizgajeograficza Subfundusz klasyfikuje sido kategorii
funduszy rynku krajowego.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunddigz, aby osigna¢ wzrost wartéci jednostki uczestnictwa subfunduszu waii nominalnym.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - 0% wasto aktywow,

2. Instrumenty dizne - co najmniej 80% wardoi aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - nie weej niz 20% wartéci aktywow,

4. Depozyty - nie wicej niz 50% wartdci aktywow

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a tak petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS Obligacji Skarbowych

Subfundusz édzie dyzyt do osignigcia wzrostu wartéci aktywéw netto subfunduszu na Jednedtkzestnictwa wrednioterminowym horyzoncie
inwestycyjnym. Subfunduszbzie inwestowat aktywa gtéwnie w instrumentyitie emitowane, peczane lub gwarantowane przez Skarbhsdaa lub
Narodowy Bank Polski. Subfundusz seoinwestowé aktywa réwnie w instrumenty dtiane inne ni wskazane z daniu poprzednim, depozyty i tytuty
uczestnictwaSredni udziat instrumentéw diaych i depozytéw &dzie wynosit ponad 90% aktywéw subfunduszu. Subfisadedzie dyzyt, aby w diiszym
okresie stopy zwrotu subfunduszu na ogét przeszgty oprocentowanie depozytéw bankowych za okrési 32 miesjcy. Suvbundusz klasyfikujeesido
kategorii funduszy ditnych. Z uwagi na specjalizaogeograficza Subfundusz klasyfikuje sido kategorii funduszy rynku krajowego.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusandusz ey, aby osigna¢ wzrost wartéci jednostki uczestnictwa Subfunduszu waii nominalnym.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - 0% wasth aktywow,

2. Instrumenty dine - co najmniej 80% wartoi aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - nie wiej niz 5% wartdgci aktywow,

4. Depozyty - nie wicej niz 50% wartdci aktywow.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS lev

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartci lokat. Subfundusz nie gwarantuje gggiiecia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terovie na indeks WI1G20. Fundusgdzie zajmowat pozygjdiugs w
kontraktach na WIG20. @&¢ aktywow Subfunduszu, ktéra niedeie wykorzystana do inwestowania w kontrakty temmie, tj. nie bdzie ztazona jako
depozyt zabezpieczaly, Subfunduszaizie inwestowat w instrumenty dioe, a take w inne instrumenty finansowe., np. instrumentyjyke. Subfundusz
bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywoéw, stos@wasady i ograniczenia inwestycyjne ckoaee w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zargato.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfundugest odwzorowanie zmian indeksu WIG20lev.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycjétka - od 50% do 125% watti aktywow

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wéctaktywow,

3. Instrumenty dkne - od 0% do 100% warci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% waricaktywow,

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.
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- QUERCUS short

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéaitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartoi lokat. Subfundusz nie gwarantuje gggiigcia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terowie na indeks W1G20. Fundusgdzie zajmowat pozyejkrotka w
kontraktach na WIG20. Pozostaizes¢ aktywow Subfundusz, ktéra niedeie wykorzystywana do inwestowania w kontraktyrtierowe t.j. nie bdzie ztazona
jako depozyt zabezpieczay, bedzie inwestowana w instrumenty dhe i akcyjne oraz tytuly uczestnictwa. Fundusdaie, przy dokonywaniu lokat aktywoéw,
stosowd zasady i ograniczenia inwestycyjne cloee w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zargtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfundugest odwzorowanie zmiana indeksu WIG20short

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe na indeks WIG20, pozycjétka - od 50% do 125% waéti aktywow,

2. Instrumenty akcyjne - od 0% do 20% wéctaktywow,

3. Instrumenty dkne - od 0% do 100% warci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% warticaktywow,

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS Gold

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartai lokat. Subfundusz nie gwarantujegggiiecia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat gtéwnie w kontrakty terminowe natatnotowane na rynku COMEX prowadzonym przez NesskY
Mercantile Exchange, dowolnej serii — Subfundugdzie zajmowat dtug pozyci w kontraktach terminowych na zioto i krgt celu redukcji pozycji diugie
Pozostat czes¢ Aktywow Subfunduszu, ktéra nietizie wykorzystana do inwestowania w kontrakty texmie, tj. nie bdzie ztazona jako depozyt
zabezpieczafy, Subfunduszdglzie inwestowat w instrumenty dioe, a take w inne instrumenty finansowe. Subfundusdzie, przy dokonywaniu lokat
aktywow, stosowazasady i ograniczenia inwestycyjne dkoae w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zarglego. Fundusz nie zabezpiecza
inwestycje Subfunduszu w instrumenty finansowe d@nowane w walutach obcych z wykorzystaniem nieegdaryzowanych instrumentéw pochodnych
oraz kontraktéw terminowych notowanych na GPW w §¥awie.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusandusz ey, aby uzyské zmiarg wartcsci jednostki uczestnictwa Subfunduszu skoreloyzs
zmianami cen na rynku zlota inwestycyjnego.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Radie i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodr@ygja netto - od 50% do 150% waitd

2. Instrumenty akcyjne - 0% waétw aktywow,

3. Instrumenty dine - od 0% do 100% warci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% waricaktywow,

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS Stabilny

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartai lokat. Subfundusz nie gwarantujegggiiecia celu
inwestycyjnego. Subfunduszdrie inwestowat aktywa w instrumenty akcyjne orainstrumenty diune, przede wszystkim emitowane, grrane lub
gwarantowane przez Skarbr8awa lub Narodowy Bank Polski lub spotki publiczk&rych akcje $ notowane na GPW, a takw inne instrumenty
finansowe, przy zachowaniu przewidzianych limitéBubfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez istoevanie aktywéw gtéwnie w instrumenty akcyjne
oraz instrumenty dine, z przewaginstrumentéw dianych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszty, aby osigna¢ wzrost wartéci jednostki uczestnictwa Subfunduszu waiji nominalnym (absolute
return).

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 0% do 50% wécicaktywow,

2. Instrumenty dtne - od 0% do 100% wakai aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warioaktywow,

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

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.

- QUERCUS Global Growth

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wéitfego aktywéw w wyniku wzrostu wartci lokat. Subfundusz nie gwarantujegggiiecia celu
inwestycyjnego. Celem prowadzonej polityki inwesfpej Subfunduszu jest uzyskanie ekspozycji naglmprynek akcji. Funduszhzie inwestowat Aktywa
Subfunduszu przede wszystkim w instrumenty udzietaytownie notowane na rynkach innyck 6iPW, przy zachowaniu przewidzianych limitow.¢&z
aktywoéw Subfunduszu, ktéra niedeie ulokowana w instrumentach udziatowych, Subfiszdgdzie inwestowat w instrumenty dine, a take w inne
instrumenty finansowe okifene w § 3 Statutu, przy zachowaniu przewidzianjymitéw. Subfundusz mie zabezpieczainwestycje w instrumenty finansowe
denominowane w walutach obcych przed ryzykiem kayso. Subfundusz klasyfikujesto kategorii funduszy akcji. Z uwagi na specjaljizayeograficza
Subfundusz klasyfikuje sido kategorii funduszy globalnych.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusandusz gzy, aby osigngé wzrost wartéci jednostki uczestnictwa Subfunduszu waiti relatywnym
do benchmarku. Benchmarkiem Subfunduszu jest inttS&I| World Index obliczany i publikowany przezrfig MSCI Inc. z siedzipw Nowym Yorku.

Subfundusz dokongg inwestycji stosuje nagtujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty Udziatowe - od 50% do 100% wsgtd\ktywéw Subfunduszu,

2. Instrumenty Dkne - od 0% do 50% wartoi Aktywéw Subfunduszu,

3. Tytuly Uczestnictwa - od 0% do 10% warioAktywéw Subfunduszu,

4. Depozyty - od 0% do 25% wastd Aktywéw Subfunduszu.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitashestycyjnych, ktérym podlegajokaty Subfunduszu, a taé petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s Statucie Funduszu.
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Pokczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERRasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2018 dnifp31.12.2018 r.

Towarzystwo zaradzajace Funduszem

Firma Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdkeyjna
Siedziba Warszaw

Adres ul.Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-4C

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XIl Wydziat GospodarcziRE
Numer KRS 000028812

Data wpisu 10 wrzénia 2007 rok

Okres sprawozdawczy

Pokczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmujes@d®1.01.2018 roku do 31.12.2018 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2018 roku.

Dane poréwnywalne: od 01.01.2017 roku do 31.12.20kd.

Zatozenie kontynuowania dziatalndci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sgirane przy zatzeniu kontynuowania dziatalgoi przez Fundusz oraz Subfundusze wadej sk przewidzie
przyszigci. Zdaniem Zarzdu Towarzystwa nie istnigjokoliczndici wskazujce na zagrgenie kontynuowania dziataldoi Funduszu oraz Subfunduszy w
okresie co najmniej 12 miesiy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonupcy badania sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczaupowiedzialnécia sp. k.
Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1

Kategorie jednostek uczestnictwa i okrélenie cech je r@nicujacych

Fundusz zbywa nagiujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii Azbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu zoaczaze mog, by¢ nabywane bez konieczéw zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorig/Bywane bezpwednio przez Fundusz oraz zaspinictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciuteo
uczestnika inwestorzy i uczestnicy maggbywa jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadacledtdmych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierarst je
optata dystrybucyjna nie viigza ni: 1,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Ochrony téapi Subfunduszu QUERCUS Diuwy Krétkoterminowy i
Subfunduszu QUERCUS Obligacji Skarbowych, 2,5% sypadku Subfunduszu QUERCUS Stabilny, 2,8% w prdigpeBubfunduszu QUERCUS Global
Balanced, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERCUS #ygvay i QUERCUS Global Growth, natomiast dla QUEREJEv, QUERCUS short, QUERCUS
Gold po 3,8% wptaty dokonanej przez nabywc

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii §zbywane wydcznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod waiemmkoferowania programu przez Fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umavdatkowej. Jednostki uczestnictwa kategoriy 2lsywane bezpmednio przez Fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekciar¥iki zbywania jednostek uczestnictwa kategovii @mach programéw inwestycyjnych oklee
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytbywania pobierana jest optata dystrybucyjna njgsaa ni: 1,5% w przypadku Subfunduszu
QUERCUS Ochrony Kapitatu, QUERCUS BRhy Krétkoterminowy oraz QUERCUS Obligacji Skarbowy@,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS
Stabilny, 2,8% w przypadku Subfunduszu QUERCUS @ll&alanced, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERCd&@gywny i QUERCUS Global Growth,
natomiast dla QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCW&I®o 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumgtwpramach danego programu
inwestycyjnego, pobierana jednorazowo od pierwegsgty. Z tytutu odkupienia mi@ by pobrana optata umorzeniowa w wysésinie wyzszej niz: 1,5% w
przypadku Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu@ybprzypadku Subfunduszu QUERCUS Stabilny, 2,8%aypadku Subfunduszu QUERCUS
Global Balanced, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERBOzny Krétkoterminowy, QUERCUS Agresywny i QUERCUS 6#b Growth oraz w przypadku
Subfunduszy QUERCUS Obligacji Skarbowych, QUERCE\E QUERCUS short, QUERCUS Gold po 3,8% zadeklan®yprzez uczestnika sumy wptat w
ramach jednego programu inwestycyjnego. W okrelsjetym sprawozdaniem jednostki uczestnictwa kategriie byly zbywane.

Pozostate informacije
Na dzier podpisania sprawozdania finansowego Funduszuibrgkh informacji, poza zaprezentowanymi paejy ktére mogtyby w istotny sposéb wphin
na ocen sytuacji majtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu ofabfunduszy i ich zmian.

Warszawa, 13 marca 2019 .
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Pokczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERRdasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2018 dnéfp31.12.2018 r.

1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gtéwna

31.12.2018 31.12.2017
Warto §¢ wg ceny Wartp $¢ na dziei Utdziat w aktywach Warto §¢ wg ceny Wartp $¢ na dziei Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zi tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 543 081 325187 16,01 836 504 791 923 20,92
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 2075 2253 0,06
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 1935 1109 0,05 25471 32 8871 0,8
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wart@iowe 1208 354 1214145 59,77 2146 754 2125 15%1 56,15
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 3081 0,08
Udziaty w spotkach z ograniczemdpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 182 667 198 930 9,79 347 075 365 568 9,46
Certyfikaty inwestycyjne 1193 909 0,04 1193 909 0,02
Tytuty ucze;tnictwa emlitovvape prze; instytucjg 0 0 0.00
wspolnego inwestowania mag siedzib za granig 0 0 0,00 '
Wierzytelngci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 70 000 70 602 3,48 122 800, 123172 3,2pb
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomdci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
[RAZEM 2007 230 | 1810 882 | 89,14 348187} 3444 939 91,p1

Niniejsze pajczone zestawienie lokat najeanalizowa tacznie z wprowadzeniem oraz gegonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymbfsmduszy.

Warszawa, 13 marca 2019 .
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Pokczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2018 dni#p31.12.2018 r.

2. POLACZONY BILANS
sporzadzony na dzieh 31.12.2018 - w tygicach ziotych

31.12.2018 | sr1220é07 |
: Aktywa 2 031 268 3785019
1. Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 215 406 323 270
2. Naleznosci 4979 16 810
3. Transakcje przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 592 506 1148 975
diuzne papiery wartiowe 265578 321003
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkutym: 1218 377 2 295 964
diuzne papiery wartiowe 948 567 1804 148
6. Nieruchoméci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I Zobowigzania 38 096 40 335
1. Zobowjzania wiasne subfunduszy 38 096 40 335
2. Zobowizania proporcjonalne funduszu 0 0
1l Aktywa netto ( I-1l) 1993172 3744 684
v Kapitat funduszu 1697 694 3 245 462
1. Kapitat wptacony 24 298 939 22 480 046
2. Kapitat wyptacony (wielk& ujemna) -22 601 245 -19 234 584
\ Dochody zatrzymane 494 093 509 060
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lnké&b 71822 19 050
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany @tséta) ze zbycia lokat 422 271 490 01
Vi Wzrost (spadek) warfoi lokat w odniesieniu do ceny nabycia -198 615 -9 838
Vi Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji{V+/-VI) 1993172 3744 684

Niniejszy pohczony bilans nalg/ analizowa tacznie z wprowadzeniem oraz gegonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymbfsmduszy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Pohkczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS ParaSéitvya okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
sporzadzony za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w #ysich ztotych

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

[ Przychody z lokat 236 382 319 727
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 28 583 25903
2. Przychody odsetkowe 197 291 278 394

3.  Przychody zwizane z posiadanem nieruchaitio 0 0

4. Dodatnie saldo ghic kursowych 10 448 15 393

5. Pozostate 60 37
Il Koszty funduszu 183 607 381 484
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 56 743 80 257

2. Wpynagrodzenia dla podmiotéw prowadych dystrybugj 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 646 714

4.  Opfaty zwizane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 692 904

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkow@ 824 704

7. Ustugi w zakresie zagdzania aktywami funduszu 0 0

8.  Ustugi prawne 0 0

9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 112 839 279 062

11. Koszty zwazane z posiadanem nieruchaitio 0 0
12. Ujemne saldo éhic kursowych 10 415 19 195

13. Pozostate 1448 648

- podatek od dywidend 792 390

1] Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
\Y% Koszty funduszu netto (1I-Ill) 183 607 381 484
\ Przychody z lokat netto ( |-V ) 52 775 -61 757
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 57 166 269 242
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 28583 260 779
z tytutu r&nic kursowych 28583 -33 183
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z myylakat, w tym: 28 583 8 463
Z tytutu r@nic kursowych 28583 -81 991

[ Vi Wynik z operacji (V+VI) 109 94: 207 48!

Niniejszy pohczony rachunek wyniku nale analizowa tacznie z wprowadzeniem oraz gezonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Pohczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS ParaSéitvga okres od dnia 01.01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.
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Pokczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2018 dni#p31.12.2018 r.

4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 - w 4gsich ztotych

01.01.2018 - 31.12.2018 |01.01.2017 - 31.12.2017
I. Zmiana Warto §ci Aktywow Netto
1. Wartas¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu spzdexmczego 3744 684 3498 292
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}ym: -203 741 207 485
a) przychody z lokat netto, 52 775 -61 757
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -67 739 260 779
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stratyyceny lokat -188 777 8 463
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z oper -203 741 207 485
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) subfunduszy () 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razemtym: -1547 771 38907
a) zmiana kapitatu wptaconego (pekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 1818 892 3090 690
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatytutu odkupionych j.u.) 3 366 663 305178
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawdBsh5) -1 751512 246 392
7. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1993172 3 744 684
8. Srednia wartéé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 2921 953 3923 997

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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Sprawozdanie z dziataléa Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres oal @hi01.2018 r. do dnia 31.12.2018 r.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO S$CI ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYC YJNY OTWARTY
ZA OKRES OD 01.01.2018 ROKU DO 31.12.2018 ROKU

W prezentowanym sprawozdaniu z dziatdtidunduszu QUERCUS Parasolowy SFIO przedstawiofarinacje w podziale na poszczegélne
subfundusze funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO.

SUBFUNDUSZ QUERCUS OCHRONY KAPITAtU

. Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrfoi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wptaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spzalawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@ aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown2,18%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygjniosta 2,4%.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-7032 tys. zt co w poréwnaniu z wadia zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 94568 tys. zt, dato znaczny skadéolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadi o -1088. zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyly aktywa o wartéci 1176465 tys. zt. Jednoczee subfundusz
odnotowat odptyw aktywéw spowodowany umorzeniardnjestek uczestnictwa o waftd 2216227 tys. zt.

Wartas¢ opfaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wt¢iesprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjr zgodnie ze statutem i przyg strategi inwestycyjr. Przedmiotem inwestycji w okresie etyim
sprawozdaniem byly gtéwnie instrumenty zhe emitowane przez przeglsiorstwa oraz Skarb Ratwa. Do grupy inwestycji, ktre przyczynitgsio
wypracowania stabilnej stopy zwrotu ama zaliczy instrumenty diune emitowane przez sp6tki notowane na GPW. Uzugeiem lokat funduszu
stanowily jednostki uczestnictwa zegtrenych funduszy dinych.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegotowo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku
obrotowego

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarkfigntom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalnizia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondaji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmiene zainteresowanie klientow funduszami
inwestycyjnymi.

Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko kredytowe— ryzyko zwizane z kondyagjfinansows emitentéw dtinych instrumentéw finansowych wchaggch w sktad portfela
inwestycyjnego. Ryzyko zwrane jest z niewywrywaniem st z regulowania zobowzan dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu oktenych
instrumentéw dhanych.

Ryzyko ptynnosci — ryzyko braku maliwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zg@sgo wplywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne— ryzyko zwizane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw
wewrgtrznych lub zdarzezewrgtrznych, co mee wplyra¢ na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko kontrahenta - w transakcjach zawieranych poza rynkiem reguigwapowstaje ryzyko niewywrania s¢ kontrahenta z zawartej umowy, co
moze wplyré¢ na spadek warfoi jednostki portfela inwestycyjnego.

Ryzyko stopy procentowej- ryzyko spadku wartei portfela inwestycyjnego spowodowanego wzrost&dp procentowych.

Intormacja dotyczaca sytuacjl na koniec okresu olgtego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalniei w okresie
objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rgku regulowanym, nad kt6ra specjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkngty albo alternatywna spotka inwestycyjna przegli kontrol e.
W okresie objtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigonatywny fundusz inwestycyjny nie praejontroli nadzadn spota

nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnyr

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.
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g. Catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktory zaradza alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.

Calkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spalawczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
czlonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobomvageegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoacym czynndci nadzoru zgodnimi dziatalngci towarzystwa z prawemgdzie 9 pracownikéw, wyniosta 4
810,7 tys. zt co stanowito 55,72% catkowitej kwatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejaugigo czs¢ zmienny stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fim@sowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

9. Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadki

alternatywnego funduszu inwestycyjnego postugarego s¢ nazwg "EUVECA"
Nie dotyczy.

10. Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w

przypadku alternatywnego funduszu inwestycyjnego pstugujacego s¢ nazwa "EUSEF".
Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ QUERCUS GLOBAL BALANCED
1. Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

1.1 w okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny fundumseeistycyjny osignat stop; zwrotu z inwestycji (wart@ aktywow netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-21,32%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwgstygniosta 5,37%.
1.2

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-23273 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 17173 tys. zt, dato 236% spadéiolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -£788. zt

13 W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyty aktywa o wartéci 34203 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat

odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 289038 tys. zt.
1.4 wartci¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zatzanie) zostata ujawniona w nocie 11 wétiesprawozdania finansowego subfunduszu.

2. Przegld dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Wyniki funduszu zaréwno w ggiu kwartalnym, jak i rocznym nie byly satysfakciggce. W czwartym kwartale 2018 r. stopa zwrotu furzdusyniosta
-6,61%, cesciowo wskutek silnej wyprzeds na rynkach. W calym 2018 r. stopa zwrotu wynios?8,99%.

Spadek wartéxi certyfikatow na przestrzeni 2018 r. spowodowhylystratami na agci akcyjnej. Notowanidrednich i mniejszych spétek byly pod
silng presy, szczegdlnie w okresie V-VIi VIII-IX. sWIG80 st w 2018 r. & 27,6%. W szczeg6lsoi spadki dotkaty podmioty pdrednio powjzane
z problemami GetBack — Altus TFI (-83,1%) i IdeanR4-89,5%).

Pozycje zabezpieczgje przez pierwsze trzy kwartaty negatywnie kontoieaty do wynikéw Funduszu wskutek mocnego zachosvayrku
amerykaskiego. Natomiast czwarty kwartat przynidst w tyspekcie znaea poprave. Silna korekta na nowojorskiej gietdzie oraz spagkGPW
spowodowalyze wplyw pozycji zabezpieczgych byt pozytywny.

3. Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegotowo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtownej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

4. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacji przekazanyderidom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

5. Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalnizia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondacji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawvestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.
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Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko kredytowe — ryzyko zwzane z kondyagjfinansows emitentéw dtanych instrumentéw finansowych wchadgch w sktad portfela
inwestycyjnego. Ryzyko zwrane jest z niewywrywaniem st z regulowania zobowzan dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu oktenych
instrumentéw dhanych.

Ryzyko ptynndci — ryzyko braku maiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zsaego wpltywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mée wplym¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wastd portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiematei.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olijtego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalriei w okresie

W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie pradjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym
Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
subfunduszem bezp@dnio wspotzaradzaly 3 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowdrzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spzaiaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagych decyzje inwestycyjne dotygz portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobormvagaeym funkcje z
zakresu zaegdzania ryzykiem oraz osobom wykoneym czynnéci nadzoru zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermdznie 10 pracownikow,
wyniosta 5 107,0 tys. zt, co stanowito 59,15% catitej kwoty wynagrodz&. W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo cz$¢ zmienny stosuje si
zar6wno kryterium finansowe oparte na udziale prexika w wypracowanej optacie zmiennej subfundusdaui jniefinansowe, ktére wptywapa ocen
pracy pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporgdzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy

SUBFUNDUSZ QUERCUS AGRESYWNY
Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stopz zwrotu z inwestycji (wart@ aktywow netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) réwn-29,3%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestyginiosta 8,53%.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-8578 tys. zt co w poréwnaniu z wadia zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 68351 tys. zt, dato 113% spadéiolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -®83. zt

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirsaestycyjnego naphyly aktywa o wartéci 96593 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 205340 tys. zt.

Wartas¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgifzanie) zostata ujawniona w nocie 11 wé¢iresprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjr zgodnie z przyita strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestyciji w okresie etyym sprawozdanier
byty gtéwnie akcje, przede wszystkisrednich i mniejszych spétek. Fundusz utrzymywabite i wysokie zaangawanie w akcje (powaej 90%).
Stabdi¢ polskiego rynku akcji miata kluczowy wplyw na wigrgubfunduszu w ggiu nominalnym. W ujciu relatywnym do benchmarku, gorszy wynik
byt efektem spadku kurséw wieuednich i mniejszych spétek, cogziowo zwihzane byto z sytuagjwoko6t GetBack S.A.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegétowo w Tabeli Uzupeliaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacji przekazanyderidom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.
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5. Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

51 Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczy:

1. sytuagj na GPW w Warszawie i innych gieldach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuseg inwestycyjne, wielko
aktywéw pod zargdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikstatej optaty za zagdzanie;
2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konducji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundpgavestycyjnych,
wielkos¢ aktywéw pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;
3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszirmae przektadasic na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

5.2

Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko ptynnosci — ryzyko braku madiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zi@ego wplywu na cendanego instrumentu.
Ryzyko operacyjne— ryzyko zwizane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw
wewrktrznych lub zdarziezewretrznych, co mge wplyraé na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku warsei portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemateji.

Ryzyko koncentracji aktywéw — ryzyko zwizane ze zbyt wysakkoncentragj aktywoéw na okrdonym rynku lub segmencie rynku.

6. Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu ohjtego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalrii w okresie
nienotowan na rynku regulowanym.

7. Liczba pracownikéw podmiotu, ktory zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
subfunduszem bezpednio wspotzaradzaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.

8. Calkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spziaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermdznie 9 pracownikéw, wyniosta 4
535,2 tys. zt, co stanowito 52,53 % catkowitej kywatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejaugigo czs¢ zmienny stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fim@sowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

9. Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzagdzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.

10. informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ QUERCUS DEWNY KROTKOTERMINOWY
1. Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, waddkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

1.1 w okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny fundumsweistycyjny osignat stop: zwrotu z inwesdtycji (warts aktywow netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-35,57%. W analogicznym okresie roku poprzedniggpa zwrotu z inwestycji wyniosta 21%. Spadek
stopy zwrotu wynikat gtéwnie z pogorszenie sytuagjigietdzie w Stambule oraz deprecidiy, ktéra byta gtéwn waluty inwestycji w pierwszych
miesicach 2018 roku. Drugi kwartat @ki przebudowie portfela przyniést stabilizecj

1.2

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-4508 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 8024 tys. zt, dato 156% spadekolgj biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warto
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawoziigw w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -5422 zt.

1.3 W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirsaestycyjnego naphygly aktywa o wartéci 20079 tys. zt. Jednocimgie subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o warkei 32649 tys. zt.

1.4 wartai¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zatzanie) zostata ujawniona w nocie 11 wétiesprawozdania finansowego subfunduszu.

2. Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjn, ktéra zostata zmieniona z patidem drugiego kwartatu.
Przedmiotem inwestycji w pierwszym kwartale bytgpwhie akcje turekcich spétek, zasione spétkami notowanymi na gietdach europejskiatrugim
kwartale 2018 roku. Krajem o najiszej ekspozyciji w drugim kwartale staty dliemcy. Zmiany w strukturze portfela pozwolity nécksz
dywersyfikacg ryzyk. 28 grudnia 2018 roku, Subfundusz po raejkgl zmienit swaj polityke inwesytycyjr. Od tego momentu nazywa PUERCUS
Diuzny Krotkoterminowy i inwestuje tylko w instrumendjuzne.

3. Przegld portfela inwestycyjnego subfunduszu
Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegotowo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.
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Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarifemtom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalnieia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondacji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko ptynndci — ryzyko braku mdiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zywago wpltywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mee wptyra¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wasth portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemademji.

Ryzyko koncentracji aktywow — ryzyko zaziane ze zbyt wysakkoncentracj aktywdéw na okrdonym rynku lub segmencie rynku.

Ryzyko kurséw walutowych — ryzyko walh&ursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgjitego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnézi w okresie

W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie pradjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okresortowego
funduszem bezpeednio wspétzargizaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.

Calkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Calkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spalawczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
czlonkom zaradu, osobom podejmagych decyzje inwestycyjne dotygz portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobomvagsaym funkcje z
zakresu zarglzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodniwi dziatalngci towarzystwa z prawenmgdznie 9 pracownikéw,
wyniosta 4 523,0 tys. zl, co stanowito 52,39 % oatkej kwoty wynagrodzie W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo czs¢ zmienny stosuje si
zaréwno kryterium finansowe oparte na udziale praxika w wypracowanej optacie zmiennej subfundusedi jniefinansowe, ktére wptywapa ocern
pracy pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ QUERCUS OBLIGACJI SKARBOWYCH
Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrfoi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s wartas¢ wskanika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wptaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spzalawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@ aktywoéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-13,89%. W analogicznym okresie roku poprzedniggpa zwrotu z inwestycji wyniosta 1,54%. Spadek
stopy zwrotu wynikat gtéwnie ze stafi notowa spétek rosyjskich na skutek nowych sankcji natych przez rad amerykaski na rosyjskich
oligarchow.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai2580 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku poprzednim
réwnym 1735 tys. zt, dato 49% wzrost. Z kolejhjee inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu ygly negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -8843 z

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyty aktywa o wartéci 64497 tys. zt. Jednocg@ie subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 79141 tys. zt.

Wartas¢ opfaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wtiesprawozdania finansowego subfunduszu.
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Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjra. Przedmiotem inwestycji w okresie otym
sprawozdaniem byty gtéwnie akcje i kwity depozytospitek rosyjskich uzupetnione przez akcje spétthwanycych na gietdach europejskich. Do
grupy inwestycji, ktére przyniosly najurgz stop; zwrotu mana zaliczy prywatne spotki z sektora ropy i gazu jak Novatek Lukoil. Natomiast
inwestycje w spétki X5 czy Serinus wpktyg negatywnie na wynik finansowy subfunduszu. 2&dmia 2018 roku, Subfundusz zmienit swoja polityke
inwestycyjra i obecnie nazywa sie QUERCUS Obligacji Skarbowyati.tego momentu Subfundusz inwestuje tylko w umsgnty dhine.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu
Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczeg6towo w Tabeli Uzupelrdaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtownej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarkfigntom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalnizia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondacji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmiene zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko ptynndci — ryzyko braku mdiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zywago wpltywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mee wptyra¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wasto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemademji.

Ryzyko koncentracji aktywow — ryzyko zaziane ze zbyt wysakkoncentracj aktywdéw na okrdonym rynku lub segmencie rynku.

Ryzyko kurséw walutowych — ryzyko walh&ursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgjitego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnizi w okresie
W okresie objetym sprawozdaniem oraz na koniecsekraportowego alternatywny fundusz inwestycyjreymizegt kontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym
Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spziaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodnigi dziatalndci towarzystwa z prawermadznie 9 pracownikéw, wyniosta 4
523,0 tys. zt, co stanowito 52,39% catkowitej kwetynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo cz$¢ zmienry stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fimé@sowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporgdzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.
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SUBFUNDUSZ QUERCUS LEV
Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrfoi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wptaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spzalawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stopz zwrotu z inwestycji (wart@ aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-16,69%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygniosta 53,82%. Spadek stopy zwrotu wynikat
gtéwnie ze wzrostéw indeksu WIG20 oraz realizowgegz subfundusz polityki inwestycyjne;.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-22202 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 73358 tys. zt, dato znaczny skadéolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely negatywnie na warté
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozitgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -8829 zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirsaestycyjnego naptyly aktywa o wartéci 201970 tys. zt. Jednoczee subfundusz
odnotowat odptyw aktywéw spowodowany umorzeniardijestek uczestnictwa o wagtd 272651 tys. zt.

Wartas¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wé¢ifesprawozdania finansowego subfunduszu.
Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjra. Przedmiotem inwestycji w okresie otyim
sprawozdaniem byty gtownie kontrakty terminowe n#320 (dtuga pozycja) oraz obligacje. Do grupy intyeg, ktére przyniosty najwysz stope
zwrotu mana zaliczy obligacje. Strat przyniosty kontrakty terminowe na WIG20, co spowwdne bylo spadkiem indeksu. Najgednak zwroai
uwag; na pasywny charakter funduszu i fate,przy rosacym indeksie WIG20 naky zgodnie z polityl inwestycyjry oczekiwg dodatniego wyniku na
subfunduszu, natomiast przy spadku indeksu WIGEnaczekiwa@ ujemnego wyniku na subfunduszu.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczeg6towo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarkfigntom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondwcji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmae przektadé sie na zmiene zainteresowanie klientow funduszami

inwestycyjnymi.
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Ryzyko technik finansowych - ryzyka zygane z zawieraniem uméw meych za przedmiot instrumenty pochodne (w tym nigarydaryzowane
instrumenty pochodne), magych wptywa na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wastd portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemadei.

Ryzyko kredytowe - ryzyko kredytowe zyziane jest z kondygjfinansova emitentéw dhanych instrumentéw finansowych wchaedygch w skiad
portfela inwestycyjnego. Ryzyko zyziane jest z niewywzywaniem s} z regulowania zobowzan dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu
okreslonych instrumentéw dinych.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgoednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mée wplym¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgitego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnizi w okresie
W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie pradjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym
Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 3 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.

Catkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spzia@czym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynnéci nadzoru zgodnii dziatalndci towarzystwa z prawemgdznie 11 pracownikéw, wyniosta 5
384,8 tys. zt, co stanowito 62,37% catkowitej kwatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo cz$¢ zmienry stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fiméesowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.
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Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ QUERCUS SHORT
Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrfoi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wptaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spzalawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@d aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rownl,54%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygjniosta -24,49%. Wzrost stopy zwrotu wynikat
gtéwnie ze spadku wartoi indeksu WIG20 oraz realizowanej przez subfundagityki inwestycyjne;j.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-183 tys. zt co w poréwnaniu z wdia zrealizowanego zysku w roku poprzednim
réwnym -6561 tys. zi, dato 97% wzrost. Z kolejiee inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu yvgly pozytywnie na wart&
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgw w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrdst o Ba0 zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyly aktywa o wartéci 127588 tys. zt. Jednoczee subfundusz
odnotowat odptyw aktywéw spowodowany umorzeniardinjestek uczestnictwa o wagtd 117488 tys. zt.

Wartas¢ opfaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wt¢iesprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjr zgodnie z przyjta strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestycji w okresie etyjm
sprawozdaniem byly gtéwnie kontrakty terminowe nb320 (krétka pozycja) oraz obligacje. Do grupy istyeji, ktére przyniosty najwisz stop;
zwrotu mana zaliczy kontrakty terminowe na WIG20 oraz obligacje. Nggatie na wynik wptywata oplata za zadzanie. Nalgy zwr6cic uwag na
pasywny charakter funduszu i fake przy rosacym indeksie WIG20 naky zgodnie z polityk inwestycyjr oczekiwa@ ujemnego wyniku na
subfunduszu.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczeg6towo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku

W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarkfigmtom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondacji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.
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Ryzyko technik finansowych - ryzyka zygane z zawieraniem uméw meych za przedmiot instrumenty pochodne (w tym nigesydaryzowane
instrumenty pochodne), mggych wpltywa& na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wasth portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemademji.

Ryzyko kredytowe - ryzyko kredytowe zygiane jest z kondygijfinansova emitentéw dtanych instrumentéw finansowych wchaedygch w skiad
portfela inwestycyjnego. Ryzyko zyziane jest z niewywrzywaniem s z regulowania zobowrai dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu
okreslonych instrumentéw dinych.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgjitego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnézi w okresie

W okresie objtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatiganatywny fundusz inwestycyjny nie praedjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikow podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym
Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeednio wspdétzargizaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.

Calkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Calkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spzla@czym wyniosta 8633,3 tys. zi, w tym kwota wyiaa
czlonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobomvageegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodnii dziatalngci towarzystwa z prawemgdznie 11 pracownikéw, wyniosta 5
384,8 tys. zt, co stanowito 62,37% catkowitej kwatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejauggo czs¢ zmienry stosuje si zarbwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fim@sowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.
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10. Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporgdzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD
1. Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

11 W okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@d aktywdéw netto

przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-6,3%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestygjniosta 9,21%. Spadek stopy zwrotu wynikat
gtéwnie ze wzrostéw cen ztota oraz realizowanegprzubfundusz polityki inwestycyjnej.
1.2

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai-7381 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku
poprzednim réwnym 5296 tys. zt, dalo znaczny spadeiolej biezace inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu wely pozytywnie na warta
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawoziigw w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrést o 354 zt

1.3 W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszastycyjnego naptyty aktywa o wartéci 46261 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 31758 tys. zt.

1.4 wartci¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zatzanie) zostata ujawniona w nocie 11 wétiesprawozdania finansowego subfunduszu.

2. Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu
Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjr zgodnie z przyjta strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestycji w okresie etyjm
sprawozdaniem byly gtownie kontrakty terminowe fa@(pozycja dluga) oraz obligacje. Do grupy intyesg, ktére przyniosty najwysz stog; zwrotu
mozna zaliczy obligacje. Natomiast w skutek spadku cen ziotatsprzyniosla pozycja w kontraktach terminowych. Niggaie na stop zwrotu
funduszu wplygta optata za zaezizanie.

3. Przeghd portfela inwestycyjnego subfunduszu

Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczeg6towo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

4. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku
W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarkfigntom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

5. Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwiazanych z dziatalnizia subfunduszu naky zaliczyé:

1. sytuacj na GPW w Warszawie i innych gietdach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuse inwestycyjne, wielké
aktywéw pod zaradzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@kstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle kondacji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundygawestycyjnych,
wielkos¢ aktywow pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wys@koptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszmmse przektadé sie na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

5.2
Gtéwne ryzyka zwgzane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko technik finansowych - ryzyka zygane z zawieraniem uméw meych za przedmiot instrumenty pochodne (w tym nigerydaryzowane
instrumenty pochodne), mggych wpltywa& na wahania (w tym spadek) waitoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko kredytowe - ryzyko kredytowe zyziane jest z kondygjfinansova emitentéw dhanych instrumentéw finansowych wchaedygch w skiad
portfela inwestycyjnego. Ryzyko zyziane jest z niewywzywaniem s} z regulowania zobowzan dotyczcych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu
okreslonych instrumentéw dinych.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zgd#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub nievdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mée wplym¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko kurséw walutowych — ryzyko wah&ursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

6. Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu oljtego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalréei w okresie

W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie pradjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

7. Liczba pracownikéw podmiotu, ktory zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 3 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.

8. Calkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Catkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spziaaczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
cztonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobonvagegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynnéci nadzoru zgodnii dziatalndci towarzystwa z prawemgdznie 11 pracownikéw, wyniosta 5
384,8 tys. zt, co stanowito 62,37% catkowitej kwetynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejgugigo cz$¢ zmienry stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fiméesowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.
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Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy

informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy

SUBFUNDUSZ QUERCUS STABILNY

Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu
Dla oceny skuteczrioi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s¢ wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, waddkapitatu
wplaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spralawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie objtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stope zwrotu z inwestycji (wart@d aktywdéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-14,5%. W roku poprzednim stopa zwrotu z inwestyghiosta -2,2%. Spadek stopy zwrotu wynikat
gtéwnie z duego zaangewania funduszu w akcje mniejszych spotek, ktére 1o catym 2018 roku zachowywahesinacznie stabiej od najeliszych
podmiotéw z indeksu WIG20.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai2340 tys. zt co w poréwnaniu z wadig zrealizowanego zysku w roku poprzednim
réwnym -2285 tys. zt, dato 202% wzrost. Z kolejAiee inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu yvgly negatywnie na warto
niezrealizowanego zysku, ktory w okresie sprawozdgm w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadt o -Z188. zt

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundusaestycyjnego naphyly aktywa o wartéci 47416 tys. zt. Jednocg@e subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 109494 tys. zt.

Wartas¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wé¢iresprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan inwestycyjnych subfunduszu

Subfundusz realizowat swppolityke inwestycyjry zgodnie z przyjta strategi inwestycyjry. Przedmiotem inwestycji w okresie ehjm sprawozdanier
byly glownie akcje, obligacje oraz instrumenty podhe stiace, jako zabezpieczeniegézi akcyjnej portfela funduszu. Fundusz utrzymywakhwie
wysokie zaangawanie w akcje, przede wszystkim spétek o mniejkagjtalizacji. Jednoczeie fundusz zbudowat réwnievysokie poziomy
zabezpiecae pozycji akcyjnej poprzez kontrakty terminowe na f®A0 oraz WIG20, gzac w ciagu 2018 roku do minimalnej alokacji netto w akcje.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu
Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegotowo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku
W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarkfigntom alternatywnego
funduszu inwestycyjnego.

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczy:

1. sytuagj na GPW w Warszawie i innych gieldach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuszg inwestycyjne, wielko
aktywéw pod zargdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konducji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundpgavestycyjnych,
wielkos¢ aktywéw pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszimme przektadé sie na zmiene zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Gtéwne ryzyka zwgzane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko kredytowe — ryzyko zwzane z kondygjfinansows emitentéw dtanych instrumentéw finansowych wchagygch w sktad portfela
inwestycyjnego. Ryzyko zwkane jest z niewywzywaniem s} z regulowania zobowkan dotyczicych ptatnéci odsetkowych oraz wykupu oktenych
instrumentow dhanych.

Ryzyko ptynndci — ryzyko braku madiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zywago wpltywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mee wptyra¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wasto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemademji.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgjitego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnizi w okresie

W okresie ohjtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigenatywny fundusz inwestycyjny nie praedjontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargzaly 4 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychawarzystwie.
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Calkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Calkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spalawczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
czlonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobomvageegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoaeym czynndci nadzoru zgodnigi dziatalngci towarzystwa z prawemgdznie 11 oséb, wyniosta 5 570,3
tys. z}, co stanowito 64,52% catkowitej kwoty wymadzei. W odniesieniu do wynagrodzenia obejauggo cz$¢ zmienr stosuje si zarowno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fim@sowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ QUERCUS GLOBAL GROWTH

Ocena skutecznéci dziatania subfunduszu

Dla oceny skuteczrfoi dziatania alternatywnego funduszu inwestycyjnpgryjmuje s wartas¢ wskaznika stopy zwrotu z inwestycji, wadbkapitatu
wptaconego i wyptaconego z funduszu w okresie spzalawczym oraz wynik finansowy subfunduszu.

W okresie ohjtym sprawozdaniem finansowym alternatywny funduseeistycyjny osignat stopz zwrotu z inwestycji (wart@ aktywoéw netto
przypadajag na jednosti uczestnictwa) rown-21,34%.

Wartas¢ zrealizowanego zysku w okresie sprawozdawczym esfai498 tys. zt. Z kolej bigce inwestycje w portfelu inwestycyjnym funduszu yely
negatywnie na waro niezrealizowanego zysku, ktéry w okresie sprawwazdgm spadt o -2709 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym do alternatywnego fundirszestycyjnego naptyly aktywa o wartéci 3819 tys. zt. Jednoc@aie subfundusz odnotowat
odptyw aktywéw spowodowany umorzeniami jednostekestnictwa o wartei 12877 tys. zt.

Wartas¢ optaty za wyniki (optata zmienna za zgizanie) zostata ujawniona w nocie 11 wé¢iesprawozdania finansowego subfunduszu.

Przeglad dziatan |nwestycyjnych subfunduszu
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sprawozdaniem byly glownle akqe spotek zagranichr SA/Niemcy/inne rynki). Spadki faviatowych gietdach, gtownie w IVQ wpwy
negatywnie na stegewrotu z funduszu. Do grupy inwestycji, ktére prinsly najwy:sz stop; zwrotu mana zaliczy wybrane akcje - zaréwno w USA,
Polsce jak i Niemczech, natomiast zdecydowarkszigi¢ inwestycji przyniosta strat gdyz caly rynek spadt. Umocnienie USD/ostabienie PLN
wplyneto pozytywnie na stapzwrotu z funduszu.

Przeglad portfela inwestycyjnego subfunduszu
Sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu zostptezentowany szczegotowo w Tabeli Uzupelidaj oraz w formie zagregowanej w Tabeli Gtéwnej
sprawozdania finansowego subfunduszu.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w infamaciji dla klienta alternatywnego funduszu inwestygjnego zaistniatych w trakcie roku
W roku obrotowym alternatywny fundusz inwestycyjrig odnotowakadnych istotnych zmian w informacjach przekazarifiemtom alternatywnego

Opis zagrazen i ryzyk na ktére narazony jest subfundusz

Do gtéwnych zagrzen zwigzanych z dziatalniwia subfunduszu naky zaliczy:

1. sytuagj na GPW w Warszawie i innych gieldach, ktéra maywpha zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fuseg inwestycyjne, wielko
aktywéw pod zargdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikstatej optaty za zagdzanie;

2. osiagane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konducji, ktére maj wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru fundpgavestycyjnych,
wielkos¢ aktywéw pod zarmdzaniem funduszu, a w konsekwencji wysikoptaty zmiennej za zagdzanie;

3. brak stabilnéci otoczenia prawnego, w ktérym dziata funduszirmae przektadasic na zmienne zainteresowanie klientéw funduszami
inwestycyjnymi.

Gléwne ryzyka zwizane z dziatalnieia subfunduszu, na ktére najezwrécic uwag; to:

Ryzyko ptynndci — ryzyko braku mdiwosci efektywnego przeprowadzenia transakcji bez zywago wpltywu na cendanego instrumentu.

Ryzyko operacyjne — ryzyko zg#ane bezpgednio z prowadzeniem dziatakod i wynikajace z zawodnych lub niewdeiwych proceséw wewgtrznych
lub zdarzé zewrgtrznych, co mee wptyra¢ na wahania (w tym spadek) wastoportfela inwestycyjnego.

Ryzyko rynku akcji — ryzyko spadku wasto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiemademji.

Ryzyko koncentracji aktywow — ryzyko zaziane ze zbyt wysakkoncentracj aktywdéw na okrdonym rynku lub segmencie rynku.

Ryzyko kurséw walutowych — ryzyko walh&ursu PLN w stosunku do walut zagranicznych.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu olgitego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnézi w okresie

W okresie objtym sprawozdaniem oraz na koniec okresu raportowatigonatywny fundusz inwestycyjny nie pragejontroli nadzadn spota
nienotowan na rynku regulowanym.

Liczba pracownikow podmiotu, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym

Liczba pracownikéw Quercus Towarzystwa Funduszyelstycyjnych S.A. na dzie31.12.2018 r. wynosita 26 os6b. Na koniec okregortowego
funduszem bezpeoednio wspétzargizaly 2 osoby z grona pracownikéw zatrudnionychowarzystwie.
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Calkowite kwoty wynagrodzeai wyptaconych pracownikom przez podmiot, ktéry zaradza alternatywnym

Calkowita kwota wynagrodaewyptacona pracownikom Towarzystwa w okresie spalawczym wyniosta 8 633,3 tys. zi, w tym kwota vaguna
czlonkom zarzdu, osobom podejmagym decyzje inwestycyjne dotygze portfela inwestycyjnego subfunduszu, osobomvageegym funkcje z zakres
zarzdzania ryzykiem oraz osobom wykoacym czynndci nadzoru zgodnimi dziatalngci towarzystwa z prawemgdznie 9 pracownikéw, wyniosta 4
317,3 tys. zt, co stanowito 50,01 % catkowitej kwatynagrodzé. W odniesieniu do wynagrodzenia obejaugigo czs¢ zmienny stosuje si zaréwno
kryterium finansowe oparte na udziale pracownikaypracowanej optacie zmiennej subfunduszu jak fim@sowe, ktére wptywajna ocen pracy
pracownika.

Informacja, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 zdanie dugie i trzecie rozporzadzenia 345/2013 — w przypadku
Nie dotyczy.

Informacja, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 zdanie dugie i trzecie oraz w ust. 2 rozporadzenia 346/2013 —w
Nie dotyczy.

Warszawa, 13 marca 2019 r.
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