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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 22 luty 2013 roku
Szanowni Uczestnicy,
Przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za rok 2012.

To miat by¢ cigzki rok dla inwestorow. ZaczynaliSmy go w minorowych nastrojach po sierpniowo-
wrzesniowej zapasci w 2011 r. I faktycznie pierwsze miesigce nas nie rozpieszczaly, cho¢ zaczelo si¢
od bardzo przyzwoitego wzrostu w styczniu. Poézniej sytuacja zaczgla si¢ rozwija¢ po mysli
niedzwiedzi. Para z rynkéw uchodzita coraz bardziej. W maju wygladato na to, ze druga fala
wyprzedazy jest nie do uniknigcia. Gietdowe indeksy pikowaly, a globalna gospodarka byla coraz
stabsza. Wizja 2008bis stawata si¢ coraz bardziej realna.

I tu nastgpita zmiana sytuacji o 180 stopni. Od poczatku czerwca gietdowe indeksy zaczely rosnac.
Najpierw wygladato to na pokrywanie krotkich pozycji. Pdzniej inicjatywe przejat szef ECB — Mario
Draghi. Inwestorzy zaczeli wierzy¢ w ocalenie strefy euro. Pieniadze poptynety w kierunku obligacji
skarbowych panstw potudnia Europy. I akcji prawie na catym swiecie.

Wazrostom towarzyszyto caly czas poczucie strachu i zagrozenia, ze to tylko chwilowy zryw, ktory
zakonczy si¢ kolejna fala wyprzedazy. I tu niespodzianka. Wzrosty trwaty dalej. Po letniej mini-hossie
mozna byto oczekiwaé korekty, szczegolnie, iz pazdziernik i listopad, to miesigce okryte zla stawa. 1
znowu niespodzianka. Korekta bylta, ale gtdwnie na amerykanskim rynku po zwycigstwie B. Obamy.
A i tak okazala si¢ ptytka. Na tyle ptytka, ze nie zrobita wrazenia na innych gietdowych indeksach. A
ostatnie tygodnie to znowu pasmo wzrostow.

Efekty? S&P500 w gorg o 13%, DAX 0 29%, a WIG 0 26%. Z dzisiejszej perspektywy mozna nawet
postawic teze, ze to, co wydarzylo si¢ w 2011 r. nie bylo bessa, a jedynie bardzo silng korekta i ze tak
naprawde, to od ponad 3,5 roku na rynkach akcji mamy hosse. Najlepiej wida¢ to wiasnie na
nowojorskiej gietdzie. Ile 0s6b zdaje sobie z tego sprawg?

O wiele wigcej osob natomiast odczuto ubiegloroczng hosse na rynkach obligacji skarbowych. Stopy
zwrotu z funduszy obligacji, w tym polskich, bylty w wielu przypadkach dwucyfrowe. Przesuwanie
aktywow z tych najbardziej bezpiecznych, w kierunku pozostatych, oferujacych wigkszy potencjat do
zarabiania oraz wizja spadajacej stopy inflacji przy spowolnieniu gospodarczym na §wiecie i w Polsce,
byty glownymi czynnikami, dzigki ktérym rynki obligacji skarbowych przezywaly spektakularng
hossg.

I na koniec jeszcze stowo o ztotym. Nasza waluta umocnita si¢ do euro/dolara o ok. 10% w 2012 r.
Reasumujac, rok 2012, ktéry jawit si¢ inwestorom jako bardzo trudny, skonczyliSmy w dobrych
nastrojach. Przynajmniej jesli chodzi o ocen¢ wydarzen rynkowych. Hossa na akcjach, hossa na

obligacjach i umocnienie ztotego. Tak pozytywnych rozstrzygnie¢ praktycznie nikt nie oczekiwat.

Poprawe koniunktury odczuli rowniez nasi Inwestorzy.
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Nasze najlepsze subfundusze przyniosty wysokie stopy zwrotu. Przyktadowo QUERCUS lev
+45,01%, QUERCUS Balkany i Turcja +42,78%, QUERCUS Agresywny +28,25%. Godne
wyrdznienia sg rowniez wyniki subfunduszu QUERCUS Selektywny, ktory zyskat +12,04%.

W pierwszym poélroczu 2012 roku rozszerzyliSmy oferte produktowa Funduszu o 6 nowych
subfunduszy o strategiach lev/short opartych na 3 podstawowych surowcach: ztocie, ropie naftowej i
pszenicy. Najlepiej wsérod nich wypadt QUERCUS Wheat lev, ktory zyskat od 7 maja 2012 r.
+43,95%.

Aktywa netto poszczegdlnych subfunduszy oraz uzyskane stopy zwrotu w 2012 r. przedstawiono
W ponizszej tabeli.

Subfundusz/fundusz éllﬁly;\;?l S‘t\lc\)lpzaoi\fzvrr?ztu
Na hosse:

QUERCUS lev 110,9 45,01%
QUERCUS Wheat lev? 4,2 43,95%
QUERCUS Batkany i Turcja 41,7 42,78%
QUERCUS Agresywny 509,4 28,25%
QUERCUS Gold lev® 2,9 3,95%
QUERCUS Rosja 19,4 1,81%
QUERCUS Qil lev? 13 -17,46%
Na rézne warunki rynkowe:

QUERCUS Selektywny 330,3 12,04%
Na besse:

QUERCUS Ochrony Kapitalu 275,2 5,58%
QUERCUS Oil short® 1,0 1,56%
QUERCUS Gold short® 0,5 -4,75%
QUERCUS short 25,3 -19,90%
QUERCUS Wheat short® 12 -21,82%

1) Aktywa wedlug wyceny na 28.12.2012 r., tj. na ostatni w 2012 r. Dzie Wyceny w rozumieniu statutow funduszy.
2) Stopa zwrotu za okres od 30.12.2011 r. do 28.12.2012 .
3) Stopa zwrotu liczona od warto$ci poczatkowej jednostki 100 zt z dnia 7 maja 2012 r.

Na warto$¢ aktywow netto funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO na koniec pétrocza 2012 roku
sktadato si¢ tacznie 1 322,9 min zt ulokowanych w 13 subfunduszach. Na koniec zesztego roku byto
to 1 228,8 min zt, ulokowanych w 7 subfunduszach.

Osiagniete wyniki inwestycyjne oraz zgromadzone aktywa pod zarzadzaniem byly efektem
systematycznej pracy catego naszego zespotu.

Na zakonczenie chcielibysmy raz jeszcze podzickowaé Panstwu za okazane zaufanie. Serdecznie
zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus TFI S.A. ~

/ /"" P
/L . f ,
yyd / /4 /7 " /4
$ebast|an Buczek OPrezes Zarzadu Artur Paderewskiﬁ/Biei"Wééﬁf Wiceprezes Zarzadu
V4

\ k
Piotr Ptuska —/Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon — Wiceprezes Zarzadu



Deloitte

Spotka z ograniczong odpowiedzialnodcia Sp. K
(dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

z siedzibg w Warszawie

Al Jana Pawta Il 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +48 2251108 11,511 08 12
Fax: +48 2251108 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Przeprowadziliémy badanie zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego QUERCUS
Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie,
przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
potaczone zestawienie lokat i polaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku,
potaczony rachunek wyniku z operacji i polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
oraz sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do
zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzednia 1994 r. o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6ézn. zm.), zwanej
dalej ,ustawa o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczeg6lnosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej
,,rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy stosownie do
postanowien:

—  rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci,

-~ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadziliémy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalng pewnosé pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczeg6lnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz zasad (polityki)
rachunkowos$ci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

lr\.ﬁr%n'.ln.u of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Funduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku finansowego za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 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 Funduszu.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do Uczestnikéw Funduszu jest kompletny w rozumieniu
§37 rozporzadzenia o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, zaczerpnigte bezposrednio ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dotgczone
zostalo O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow Funduszu
ze stanem faktycznym.

Jacek|Marézgk
Kluczgwy bieg

_—’L_

rewident

przepr wadzaizﬁ:y badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariu$z Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Fundusz

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

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostat
zawigzany aktem notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
1. QUERCUS Ochrony Kapitatu,
2. QUERCUS Selektywny,

3. QUERCUS Agresywny,

4. QUERCUS Balkany i Turcja,
5. QUERCUS Rosja,

6. QUERCUS short,

7. QUERCUS lev,

8. QUERCUS Gold lev,

9. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firma ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stolecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126
Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadat Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze: 141355828.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Deutche Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowe;j 26.

Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5
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Funkcj¢ Agenta Transferowego obstugujacego Fundusz peini ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Pulawska 436.

Cele inwestycyjne Funduszu opisane sa w sprawozdaniach finansowych poszczegodinych
Subfunduszy.

Fundusz dziala na podstawie:

—  ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z p6Zniejszymi zmianami),

- statutu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku nr
DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu w brzmieniu okreslonym
w akeie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed notariuszem Magdaleng
Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z pdzniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnoé¢ Funduszu w 2011 roku zamkngla si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
214.788 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Ernst & Young
Audit Sp. z o0.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez
zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2011 zostalo zgodnie z przepisami prawa
zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostalo
opublikowane w Monitorze Polski B nr 2460 w dniu 11 paZdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawta II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdaf finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwalg z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnodcig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniajg warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6
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oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z péin. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu.

4. Dostepnosé¢ danych i o§wiadczenia kierownictwa Funduszu
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 wyjaénien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym os$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spoélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Funduszu, jego sytuacje finansowa i majatkowa
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycie (w tys. zlotych) 2012 2011
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 1.201.236 1.520.674
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 54.279 54.946
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 123.174 -182.368
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 22.505 -38.022
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 35.171 42.284
Rentownos¢ aktywow netto 13,33% -14,12%
Koszty Funduszu do $rednich aktywdéw netto 3,32% 3,24%

Analiza powyzszych wielkoSci i wskaznikéw wskazuje na wystgpienie w badanym okresie
nast¢pujacych tendencji:
—  wzrost rentownosci aktywow netto o 27,45 punktu procentowego w stosunku do poprzedniego

roku obrotowego,
—  wzrost wskaznika kosztéw Funduszu w odniesieniu do wartosci $rednich aktywdéw netto

0 0,08 punktu procentowego.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Fundusz posiada dokumentacj¢ wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wehodzacych w jego
sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywdw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajace ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci sg zgodne z ustawg o rachunkowosci. Podstawowe
zasady wyceny aktywow i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly przedstawione
w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Fundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdzialu 4 ustawy
o rachunkowosci, zostaly wybrane w spos6b pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie specyfiki
dzialalnosci Funduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw finansowych. Zasady
te byly stosowane w sposéb ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych do
prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego w roku poprzednim,

W Funduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiegowej Orlando EFOS. W systemie
tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzefi gospodarczych wystepujacych w Funduszu.
System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem o0séb nieuprawnionych
oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spetnia wymogi art. 10 ust.
1 pkt. 3 lit. c) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$my niezbedne procedury majgce na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawierajg istotnych bledow.

W czgdci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powigzanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniajag wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Funduszu sg przechowywane zgodnie
z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego

-  potaczone zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie
1.146.335 tys. z,
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— polaczony bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 1.339.183 tys. zl,

—  polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 160.113 tys. zi,

—  polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do
31 grudnia 2012 roku wykazujace zwigkszenie aktywow netto o kwote 251.225 tys. zk.

Struktura aktywdw i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyiny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywdw zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostat potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Kapital powierzony

Warto$¢ ksiggowa kapitalu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta
1.262.150 tys. zt. Szczegélowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie
sprawozdawczym zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 54.279 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychodéw.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Funduszu wyniosty 39.845 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 35.171 tys. z&. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo
przedstawia strukture kosztéw operacyjnych.

4. Kompletnos¢ i poprawnos¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego

Wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje
wymagane zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowos$ci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit
zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktyw6w i pasywdw, pomiaru wyniku finansowego
oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane w
tym wprowadzeniu.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysiacach zlotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

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

Dokonali$my sprawdzenia listu w zakresie ujawnionych w nich informacji, ktérych bezposrednim
zroédlem jest zbadane sprawozdanie finansowe.
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Do sprawozdania finansowego dolaczone zostato Os$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywow Funduszu ze stanem faktycznym.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z o0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegato przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Funduszem.

Jacek{Marc;
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdafi finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spolka z ograniczona odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr
152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS
Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktére sktada sig:

1. Wprowadzenie do polgczonego sprawozdania finansowego.

- Polaczone zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 1 146 335 tysigcy ztotych.
3. Potfaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 1 339 183 tysiace ztotych.

4. Polgczony rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni
wynik z operacji w kwocie 160 113 tysigcy ztotych.

5. Polgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwotg 251 225 tysiecy ztotych.

6. Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy zataczone w czeéci obejmujacej zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace oraz informacj¢ dodatkowa.

/%/%/’ L1

/* /;a//’”

Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur I%ér,ewskl - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu

Qp

Piotr Pluska r'yiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitalu utworzony dnia 13.03.2008 .
QUERCUS Selektywny utworzony dnia 13.03.2008 .
QUERCUS Agresywny utworzony dnia 13.03.2008 r.
QUERCUS Batkany i Turcja utworzony dnia 13.03.2008 r.
QUERCUS Rosja utworzony dnia 27.05.2010 r.
QUERCUS short utworzony dnia 27.05.2010 r.
QUERCUS lev utworzony dnia 27.05.2010 r.

QUERCUS Gold lev utworzony dnia 07.05.2012 r.
QUERCUS Gold short utworzony dnia 07.05.2012 r.
QUERCUS Oil lev utworzony dnia 07.05.2012 r.
QUERCUS Oil short utworzony dnia 07.05.2012 r.
QUERCUS Wheat lev utworzony dnia 07.05.2012 r.
QUERCUS Wheat short utworzony dnia 07.05.2012 r.

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

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

- QUERCUS Ochrony Kapitalu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywoéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu
inwestycyjnego. Fundusz bedzie inwestowat aktywa Subfunduszu gléwnie w krotkoterminowe instrumenty dtuzne, przede wszystkim emitowane, por¢czane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszu moga by¢ rowniez w ograniczonym zakresie inwestowane w instrumenty
akeyjne, jako $rodek do osiagnigcia dodatkowych przychodow. Sredni udziat instrumentow dhuznych bedzie wynosit ponad 90% aktywow Subfunduszu, z tym,
ze w okresie przejsciowego zainwestowania czg¢sci aktywow w instrumenty akcyjne $redni udziat instrumentow dtuznych moze by¢ odpowiednio nizszy. Udziat
lokat w instrumenty dhuzne bedzie utrzymywany na poziomie rownowazacym ryzyko spadku warto$ci pozostatych lokat w skali roku kalendarzowego.
Subfundusz bedzie dazyl, aby warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu na koniec danego roku kalendarzowego byta nie nizsza niz na koniec roku
poprzedniego. Zabezpieczeniu przed spadkiem warto$ci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stuza zasady polityki inwestycyjne;j.

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

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

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

3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.

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

- QUERCUS Selektywny

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

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

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

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) krotkoterminowe diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czgsci I Statutu, z wylaczeniem
dluznych papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienigznego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
¢) listy zastawne - od 0% do 50% warto$ci aktywow, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny - od 0% do 25%
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 100% wartosci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sag w Statucie Funduszu.

- QUERCUS Agresywny
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz begdzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne. Czg§¢ aktywow Subfundusz bgdzie inwestowat instrumenty dtuzne,
przede wszystkim w krotkoterminowe papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.
W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz okreslil, ze benchmarkiem Subfunduszu jest indeks WIG.
Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartoéci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 0% do 50% warto$ci aktywow;

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

- QUERCUS Balkany i Turcja

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywoéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz be¢dzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne notowane na gieldach w Stambule, Atenach, Bukareszcie i Sofii.
Czgs$¢ aktywow, ktora nie bedzie ulokowana w akcjach, Subfundusz bgdzie inwestowat w instrumenty dhuzne, przede wszystkim w krotkoterminowe papiery
warto§ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitowane, porgczane lub gwarantowane przez
Turcjg, Grecjg, Rumunig i Bulgarig¢ oraz banki centralne tych panstw. Lokaty, o ktorych mowa powyzej beda stanowily facznie co najmniej 50% wartosci
aktywow Subfunduszu. Subfundusz jest funduszem regionalnym i koncentruje lokaty w okreslonym obszarze geograficznym.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagnac¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w ujgciu relatywnym do benchmarku 50% ISE
100+ 30% ATHEX CSPI + 15% BET + 5% SOFIX.
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Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% wartosci aktywow, w tym:
a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 50% do 100% warto$ci aktywow;

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

2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-3) Czgsci I Statutu, z wylaczeniem
dluznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
¢) listy zastawne - od 0% do 25% warto$ci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow.

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

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

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

- QUERCUS Rosja

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

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

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% warto$ci aktywow,

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

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

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

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

- QUERCUS lev

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

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WIG20lev.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

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

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

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

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

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

- QUERCUS short

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w kontrakty terminowe na indeks WIG20. Fundusz bgdzie zajmowat pozycje krotka w
kontraktach na WIG20. Pozostat czgs¢ aktywow Subfundusz, ktora nie bedzie wykorzystywana do inwestowania w kontrakty terminowe t.j. nie bedzie ztozona
jako depozyt zabezpieczajacy, bedzie inwestowana w instrumenty dluzne i akcyjne oraz tytuly uczestnictwa. Fundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow,
stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okre$lone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.
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Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmiana indeksu WI1G20short

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

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

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

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

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

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

- QUERCUS Gold lev

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat glownie w kontrakty terminowe na ztoto notowane na rynku na rynku COMEX prowadzonym przez New York
Mercantile Exchange, dowolnej serii — Subfundusz bgdzie zajmowat dluga pozycj¢ w kontraktach terminowych na ztoto. Pozostalg czg$¢ Aktywow
Subfunduszu, ktéra nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz begdzie
inwestowal w Instrumenty Diuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i
ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej dwukrotno$¢ dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na ztoto GC Gold Contract o dacie wygasania ponizej jednego roku.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja dtuga - od 100% do 250% wartosci

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

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

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

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

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

- QUERCUS Gold short

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat glownie w kontrakty terminowe na ztoto notowane na rynku na rynku COMEX prowadzonym przez New York
Mercantile Exchange, dowolne;j serii — Subfundusz bgdzie zajmowat krotka pozycj¢ w kontraktach terminowych na zloto. Pozostala czgs¢ Aktywow
Subfunduszu, ktéra nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz begdzie
inwestowal w Instrumenty Diuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i
ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej odwrotnos$¢ (gdzie odwrotno$¢ oznacza dang warto$¢ ze znakiem ,,-”) dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na ztoto GC Gold
Contract o dacie wygasania ponizej jednego roku.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja krotka - od 50% do 125% warto$ci

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

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

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

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

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

- QUERCUS Oil lev

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowat glownie w kontrakty terminowe na ropg naftowa notowane na gietdzie New York Mercantile Exchange,
dowolnej serii — Subfundusz bedzie zajmowat dtuga pozycje w kontraktach terminowych na ropg naftowa. Pozostala cz¢$¢ Aktywow Subfunduszu, ktdra nie
bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bgdzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bgdzie inwestowat w
Instrumenty Dluzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowaé zasady i ograniczenia inwestycyjne
okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej dwukrotno$¢ dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na ropg CL Light Sweet Crude Oil Futures o dacie wygasania ponizej jednego
roku, notowanych na gieldzie New York Mercantile Exchange.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja dluga - od 100% do 250% warto$ci

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

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

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

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

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat glownie w kontrakty terminowe na rop¢ naftowa notowane na gietdzie New York Mercantile Exchange,
dowolnej serii — Subfundusz bedzie zajmowat krotka pozycje w kontraktach terminowych na rope naftowa. Pozostala cz¢$¢ Aktywow Subfunduszu, ktéra nie
bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie b¢dzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bgdzie inwestowat w
Instrumenty Dtuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowa¢ zasady i ograniczenia inwestycyjne
okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzone;j polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej odwrotnos¢ (gdzie odwrotno$¢ oznacza dang warto$¢ ze znakiem ,,-”) dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na ropg CL Light
Sweet Crude Oil Futures o dacie wygasania ponizej jednego roku, notowanych na gietdzie New York Mercantile Exchange.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja krotka - od 50% do 125% warto$ci

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

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

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

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

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

- QUERCUS Wheat lev

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat glownie w kontrakty terminowe na pszenic¢ notowane na gieldzie Chicago Board of Trade, dowolne;j serii —
Subfundusz bedzie zajmowat dluga pozycje w kontraktach terminowych na pszenicg. Pozostala czgs¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana do
inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowal w Instrumenty Diuzne, a takze w
inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowaé zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla
funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej dwukrotno$¢ dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na pszenicg Wheat Futures o dacie wygasania ponizej jednego roku,
notowanych na gieldzie Chicago Board of Trade.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja dtuga - od 100% do 250% wartosci

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

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

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

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

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

- QUERCUS Wheat short

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat glownie w kontrakty terminowe na pszenice notowane na gietdzie Chicago Board of Trade, dowolnej serii —
Subfundusz bgdzie zajmowat kroka pozycje w kontraktach terminowych na pszenicg. Pozostala czg§¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana do
inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowat w Instrumenty Diuzne, a takze w
inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowa¢ zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla
funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej odwrotnos¢ (gdzie odwrotno$¢ oznacza dang warto$¢ ze znakiem ,,-”’) dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na pszenicg Wheat
Futures o dacie wygasania ponizej jednego roku, notowanych na gietdzie Chicago Board of Trade.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja krotka - od 50% do 125% warto$ci

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

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.

Dane poréwnywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku
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Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci

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

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy badania sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al Jana Pawta II 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Fundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

P Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze mogg by¢ nabywane bez koniecznoéci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie wyzsza niz: 1,5% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu, 2,8% w przypadku Subfunduszu QUERCUS
Selektywyny, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERCUS Agresywny i QUERCUS Balkany i Turcja, natomiast dla QUERCUS Rosja, QUERCUS lev,
QUERCUS short, QUERCUS Gold lev, QUERCUS Gold short, QUERCUS Oil lev, QUERCUS Oil, QUERCUS Wheat lev, QUERCUS Wheat short po 3,8%
wplaty dokonanej przez nabywcg.

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programéow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programow inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz: 1,5% w przypadku Subfunduszu
QUERCUS Ochrony Kapitatu, 2,8% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Selektywyny, 3,3% w przypadku Subfunduszy QUERCUS Agresywny i
QUERCUS Balkany i Turcja, natomiast dla QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold lev, QUERCUS Gold short, QUERCUS Oil
lev, QUERCUS Oil, QUERCUS Wheat lev, QUERCUS Wheat short po 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach danego programu
inwestycyjnego, pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz: 1,5% w
przypadku Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu, 2,8% w przypadku Subfunduszu QUERCUS Selektywyny, 3,3% w przypadku Subfunduszy
QUERCUS Agresywny i QUERCUS Balkany i Turcja oraz w przypadku QUERCUS Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short, QUERCUS Qil lev, QUERCUS Oil, QUERCUS Wheat lev, QUERCUS Wheat short po 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy
wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objetym sprawozdaniem jednostki uczestnictwa kategorii S nie byty zbywane.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

1. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012 31.12.2011
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 621 725 647 101 47,51 472 296 378 038 32,70
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 11113 12 477 0,92 101 118 0,01
Prawa poboru 0 95 0,01 0 0 0,00
Kwity depozytowe 33951 31342 2,30 21 706 18 634 1,61
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 382 073 391 845 28,77 533 124 545159 47,16
Instrumenty pochodne 857 19 0,00 1520 12 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 13 741 14 228 1,23
Certyfikaty inwestycyjne 7991 8318 0,61 10953 12 690 1,10
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0 0.00

wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00 ’
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 55118 55138 4,05 91 000 91 501 7,92
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 1112828 1 146 335 84,17 1 144 441 1 060 380 | 91,73

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

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

2. POLACZONY BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 | 31122011 |
| Aktywa 1362 050 1155973
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 148 114 65 349
2. Nalezno$ci 14 137 5299
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 53463 24 945
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 782 699 542 800
dtuzne papiery wartoSciowe 83 460 133 320
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 363 637 517 580
dtuzne papiery wartoSciowe 308 385 411 839
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 22 867 68 015
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 22 867 68 015
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 1339 183 1 087 958
I\ Kapitat funduszu 1262 150 1171038
1. Kapitat wplacony 5712 546 4095133
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -4 450 396 -2 924 095
\4 Dochody zatrzymane 47 259 10 320
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11843 -2 591
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 35416 12911
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 29 774 -93 400
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1339 183 1 087 958

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

/
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

3. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 54 279 54 946
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 14 397 15023
2. Przychody odsetkowe 37302 34 684
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 2483 5005
5. Pozostale 97 234
1I Koszty funduszu 39 845 49 344
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 35171 42284
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 405 324
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 384 513
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 595 522
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 87
10. Koszty odsetkowe 3 42
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 2915 5200
13. Pozostale 372 372
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 39 845 49 344
\Y Przychody z lokat netto (I-IV) 14 434 5602
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 145 679 -220 390
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 22 505 -38 022
z tytutu r6znic kursowych 669 -2274
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 123 174 -182 368
z tytutu r6znic kursowych -6 339 6916
I VII Wynik z operacji (V+VI) 160 113 -214 788

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

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Potaczone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

4. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1087 958 1446 915
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 160 113 -214 788
a) przychody z lokat netto, 14 434 5602
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 22 505 -38 022
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 123 174 -182 368
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 160 113 -214 788
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) subfunduszy (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 91112 -144 169
a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 1617 413 1742 389
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 1526 301 1886 558
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 251 225 -358 957
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1339 183 1087 958
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1201 236 1520674

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

jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy.

/
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Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO za okres od dnia 01.01.2009 r. do dnia 30.06.2009 r.

5. POLACZONY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

sporzadzony za okres od 01.01.2009 do 30.06.2009 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 13.03.2008 -
31.12.2012 -31.12.2008
| A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) -43 328 -83 900
[1. weLywy 508 458 325176
1. z tytutu posiadanych lokat 741 243
- dywidendy 144 98
- odsetki od obligacji 597
2. z tytutu zbycia sktadnikow lokat 507 098 324 441
- akcje, prawa do akcji 21214 31010
- obligacje 396 338 270 508
- bony skarbowe 73 346 7483
- inne dtuzne papiery warto$ciowe 6700 15410
- certyfikaty inwestycyjne 0 30
- depozyty bankowe 9500 0
3. pozostate 619 492
- odsetki od rachunkéw bankowych 9
- odsetki od lokat bankowych o/n 241
- odsetki od obligacji 230
- inne 139
Il. WYDATKI 551 786 409 076
1. z tytulu posiadanych lokat 0 0
2. ztytulu nabycia sktadnikow lokat 549 883 407 980
- akcje, prawa do akcji 30 864 48 920
- obligacje 419 552 302 140
- bony skarbowe 67 563 30 160
- inne dtuzne papiery warto$ciowe 16 157 17 230
- certyfikaty inwestycyjne 0 30
- depozyty bankowe 15747 9500
3. ztytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1213 735
4. ztytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 297 265
5. ztytutu optat dla depozytariusza 84 48
6. z tytulu optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 84 48
7. ztytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 0 0
8. z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
9 ztytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. z tytutu ustug prawnych 0 0
11. z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. pozostate 225 0
[ B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-11 ) 43 015 88 653
[1. weLywy 80 843 119 037
1. z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa 89 504 119 037
2. z tytulu zaciagnigtych kredytow 0 0
3. z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 0
4. z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostale 339 0
1. WYDATKI 46 828 30 384
1. z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa 46 504 30384
2. z tytutu splat zaciagnigtych kredytow 0 0
3. z tytulu splat zaciagnigtych pozyczek 0 0
4. z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostale 324 0
C. SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH 4 0
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B) -313 4753
E. SRODKI PIENIEiNE NA POCZATEK OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 4752 0
F. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (E+/-C +/-D) 4443 4753
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Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dnia 22 lutego 2013 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla QUERCUS
Parasolowego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w sklad ktorego
wchodza nastgpujace subfundusze:

- QUERCUS Ochrony Kapitaltu
- QUERCUS Agresywny

- QUERCUS Batkany i Turcja
- QUERCUS Selektywny

- QUERCUS Rosja

- QUERCUS lev

- QUERCUS short

- QUERCUS Gold short

- QUERCUS Gold lev

- QUERCUS Oil short

- QUERCUS Oil lev

- QUERCUS Wheat lev

- QUERCUS Wheat short

(zwanego dalej ,,Funduszem™), zarzadzanego przez Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywéw zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych jak tez pozytkéw z nich
wynikajacych przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od
01.01.2012 r. do 31.12.2012 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche B olska S.A.

== L/?,-?(; -

Bartlomiej Polewczyk
Petnomocnik

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej: Peter Tils Zarzad: Krzysztof Kalicki, Zbigniew Betkowski, Radoslaw Ignatowicz, Radoslaw Kudia, Piotr Olendski

Deutsche Bank Polska Spalka Akcyjna z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, NIP: 526-10-29-815 Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl Wydzial Gospodarczy

KRS 00000 20832, 230 min PLN kapitalu akcyjnego - 100% wplacone



JEDNOSTKOWE ROCZNE
SPRAWOZDANIA FINANSOWE

SUBFUNDUSZY:

e QUERCUS OCHRONY KAPITALU
e QUERCUS SELEKTYWNY

e QUERCUS AGRESYWNY

e QUERCUS BALKANY I TURCJA
* QUERCUS Rosja

e QUERCUS lev

e QUERCUS short

e QUERCUS Gold lev

e QUERCUS Gold short

e QUERCUS Oil lev

e QUERCUS Oil short

e QUERCUS Wheat lev

e QUERCUS Wheat short

wydzielonych w ramach

QUERCUS Parasolowy SFIO
za okres od 01-01-2012 do 31-12-2012 roku

Jednostkowe roczne sprawozdania finansowe subfunduszy
QUERCUS Ochrony Kapitatu, QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Selektywny QUERCUS Batkany i Turcja, QUERCUS
Rosja, QUERCUS lev, QUERCUS short, QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short, QUERCUS Oil lev, QUERCUS Oil

short, QUERCUS Wheat lev oraz QUERCUS Wheat short w
czeéci obejmujacej zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace
oraz informacje dodatkowg, stanowig jednoczeénie zataczniki do
polaczonego rocznego sprawozdania finansowego QUERCUS
Parasolowy SFIO.



QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJIJNYCH

JEDNOSTKOWE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

ZA OKRES OD 01-01-2012 ROKU DO 31-12-2012 ROKU



Deloitte

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp- k
(dawniej: Deloitte Audyt Sp. 2 0.0.)

7 siedzibg w Warszawie

Al. Jana Pawta Il 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +48 2251108 11,511 08 12
Fax: +48 22511 08 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitalu

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Ochrony Kapitatu (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12,
na ktére sklada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz
dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem™). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spemiatlo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pbézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoéci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdélnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzili§my stosownie do
postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliémy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczeg6lnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i1 znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa oceng¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze
badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowo$ci 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 Subfunduszu.

Klugzowy biggly rewident
przeprowadZajacy badanie
nr ewid. 975

W imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spéitka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS OCHRONY KAPITALU

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS OCHRONY KAPITALU
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu (,,Subfundusz”) wchodzi w sklad QUERCUS
Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé
nazwy skroconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdalena
Stomkowskg w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sklad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
1. QUERCUS Ochrony Kapitatu,

2.  QUERCUS Selektywny,

3. QUERCUS Agresywny,

4. QUERCUS Balkany i Turcja,
5. QUERCUS Rosja,

6. QUERCUS short,

7. QUERCLUS lev,

8. QUERCUS Gold lev,

9. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,
12. QUERCUS Wheat lev,
13. QUERCUS Wheat short.

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

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

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

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS OCHRONY KAPITALU

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz pelni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Putawska 436.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywow.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre§lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowskg (Repertorium A Nr 490/2008) z p6Zniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnoéé Subfunduszu w 2011 roku zamknela si¢ dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci
13.722 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Ernst & Young Audit Sp. z o.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydat o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostalo zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostato
opublikowane w Monitorze Polski B nr 2460 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedzibg
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwalg z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz s uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz speiniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z p6zn. zm.) do wyrazZenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zgdane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych  informacji
i wyjasniei, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowg i majgtkowa
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. ziotych) 2012 2011
Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 326.829 337.440
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 18.970 14.889
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 290 -123
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3.539 4.487
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 4.643 5.229
Rentownos¢ aktywow netto 5,42% 4,07%
Koszty Funduszu do $rednich aktywdéw netto 1,55% 1,64%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 12727 120,51

sprawozdawczego (z})

Analiza powyzszych wielkosci i wskaZznikow wskazuje na wystapienie w badanym okresie
nastgpujacych tendencji:

—  wazrost wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa o 6,76 zt w stosunku do 31 grudnia
2011 roku,

—  wazrost rentownos$ci aktywdw netto do 5,42%,

—  spadek wskazZnika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do warto$ci $rednich aktywow netto
0 0,09 punktu procentowego.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6ézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegélnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego
sktad okres6w sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywéw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowodci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowoéci wynikajace ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odr¢gbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawg o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywdw i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwos¢ wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaty wybrane w sposéb pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnoéci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikoéw
finansowych. Zasady te byly stosowane w spos6b ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku
do zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania
finansowego w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane s3 ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystgpujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem oséb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali§my niezbedne procedury majace na celu
potwierdzenie, czy salda te nie zawieraja istotnych bledow.

W czesci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powigzanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu s przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzief 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 262.120 tys. zi,
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—  bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
291.315 tys. zl,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 17.717 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujgce zmniejszenie aktywow netto o kwotg 120.695 tys. zt,

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostato prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dziei 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktyw6w zapisanych na rachunkach papieréw warto§ciowych na dziefi 31 grudnia 2012 roku
zostat potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura nalezno$ci

Struktura naleznoéci zostala prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartoéé ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 249.293 tys. zi.
Szczegdlowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 18.970 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalnoéci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 5.082 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 4.643 tys. zk. Rachunek wyniku z operacji prawidlowo
przedstawia strukture kosztow operacyjnych.

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

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zatacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadno$¢
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywéw i pasywdw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidtowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Klugzowy b;j:;y rewident
przeprowadzdjacy badanie

nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Déu‘iusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z o.0.) 11



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr
152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktére sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.

. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 262 120 tysigcy zlotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 291 315 tysiace ztotych.

A W DN P

. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudniaa 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 17 717 tysigey ztotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zmniejszenie
stanu aktywow netto o kwote -120 695 tysigcy zlotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

(L Y Ladd

/ Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur Pa%ki - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
A’
7 e '.;/ <
Piotr Pmsk?:Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Qil lev
QUERCUS Qil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym rowniez sprawozdaniem finansowym

QUERCUS Ochrony Kapitatu

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

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

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

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

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

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

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

Szczegbdtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.
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Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztodci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastg¢pujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, Ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezpo$rednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okre§lonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
opfata dystrybucyjna nie wyzsza niz 1,5% wplaty dokonanej przez nabywcg.

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S s3 zbywane wylacznie w ramach programoéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 1,5% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 1,5% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objgtym
sprawozdaniem oraz w okresie pordéwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012 31.12.2011
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 5764 6 164 2,10 5992 6241 1,42
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dthuzne papiery wartosciowe 214972 220 865 75,36 347 342 354012 80,40
Instrumenty pochodne 343 19 0,00 343 5 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0,00 13 741 14 228 3,23
Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 35059 35072 11,97 61 000 61397 13,94
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
[RAZEM [ 256 138 | 262120 | 89,43 428418 | 435883 | 98,99

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czg¢§¢ sprawozdania finansowego. /?

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

Liczba ‘Warto$¢ wg ceny | Warto$é wg wyceny Udzial w
1czl . PR
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia na dziei bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %
0,00
BUMECH | PLBMECH00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6438 71 40 0,01
MAGELLAN | PLMGLANO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 70 086 2565 2979 1,02
ZELMER | PLZELMRO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 80074 3128 3145 1,07
PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany | 156 598 5764 6164 2,10 |
Warto$¢ wg
Kraj siedzib ‘Warto$¢ wg | wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent o rjn itenta Y [Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zI tys zt %o
540 931,51 EUR po
kursie walutowym
Forward short EUR/PLN 20130102 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slgski S.A. Polska 4,108 1 0 19 0,01
540 931,51 EUR po
kursie walutowym
Forward short EUR/PLN 20130131 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slgski S.A. Polska 4,086 1 0 -8 0,00
Opcja wbudowana w obligacj¢ zamienng na akcjg Obligacja Rubicon
Rubicon Partners NFI Nienotowane na rynku aktywnym - Rubicon Partners NFI Polska Partners NFI 2 000 343 0 0,00
[PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 2002 343 ] 11 001 |
Wartosé wg
) ) i . . Kraj siedziby ) Warunki Wa.rtosc Liczba ‘Wartosé¢ w.g wyce.nyr na Udzial w
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent N Termin wykupu . nominalna ceny nabycia dzien aktywach
emitenta oprocentowania - .
bilansowy
tys zt szt tys zt tys zt Yo
Obligacje o terminie wykupu do 1 roku: 109 950 38562 107 334 110 112 37,59
ECHO09012013 | ECHO09012013 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S.A. Polska 2013-01-09 brak 3500 3460 3495 1,19
EMPIK18012013 | EMPIK18012013 Nienotowane na rynku aktywnym - NFI Empik Media & Fashion S.A. Polska 2013-01-18 brak 5500 55 5452 5484 1,87
AMICA25012013 | AMICA25012013 Nienotowane na rynku aktywnym - Amica Wronki S.A. Polska 2013-01-25 brak 4000 40 3945 3984 1,36
OKO0113 | PL0000106324 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2013-01-25 brak 8000 8000 7397 7974 2,72
MAG2901130D01 | MAG2901130DO01 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2013-01-29 brak 2000 200 1927 1988 0,68
GETIN20022013 | GETIN20022013 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2013-02-20 brak 14 000 140 13814 13 894 4,74
ARCTIC 250213 | PLARCTIC0213 Nienotowane na rynku aktywnym - Arctic Paper S Polska 9,12 % - zmienne 3000 30 3000 3095 1,06
MAG2802130D02 | MAG2802130D02 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan Polska 2013-02-28 brak 3000 300 2887 2963 1,01
SYGNITY 23032013 | PLCMPLD00156 Nienotowane na rynku aktywnym - Sygnity S.A. Polska 2013-03-23 9,96 % - zmienne 6000 6000 6000 6160 2,10
ECHO029032013 | ECHO29032013 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S.A. Polska 2013-03-29 7,45 % - zmienne 12 500 125 12 340 12677 433
BUMECH19042013 | BUMECH19042013 Nienotowane na rynku aktywnym - Bumech S.A. Polska 2013-04-19 10,80 % - state 1200 1200 1200 1226 0,42
PS0413 | PLO000105037 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2013-04-25 5,25 % - stale 700 700 662 729 0,25
RUBICON 26042013 | PLNFI0500038 Nienotowane na rynku aktywnym - Rubicon Partners NFI S.A. Polska 2013-04-26 10,75 % - zmienne 2000 2000 1657 1969 0,67
KRUK G1 06052013 | KRUK06052013 Nienotowane na rynku aktywnym - Kruk S.A. Polska 2013-05-06 9,93 % - zmienne 6500 6500 6499 6598 2,25
GTC15052013 | GTC15052013 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. Polska 2013-05-15 6,64 % - zmienne 16 600 166 16 430 16616 5,67
CITYINTER28052013 | PLCTINT00034 Nienotowane na rynku aktywnym - City Interactive S.A. Polska 2013-05-28 brak 1700 1700 1590 1632 0,56
MAG3005130D01 | MAG3005130D01 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2013-05-30 brak 1500 150 1394 1455 0,50
MWT08062013 | MWT08062013 Nienotowane na rynku aktywnym - MW Trade S.A. Polska 2013-06-08 9,20 % - stale 3600 36 3600 3620 1,24
JWCon 25062013 | PLTWC0000035 Nienotowane na rynku aktywnym - JW. Construction S.A. Polska 2013-06-25 8,66 % - zmienne 3500 35 3500 3503 1,20
MCI28062013 | PLMCIMG00129 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Management S.A. Polska 2013-06-28 9,89 % - zmienne 5350 5350 5301 5322 1,82
OKO0713 | PL0000106563 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2013-07-25 brak 5000 5000 4522 4908 1,67
DS1013 [ PL0000102836 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2013-10-24 5,00 % - state 800 800 757 820 0,28
Inne - Certyfikaty depozytowe o terminie wykupu 8000 8000 8000 8227 281
do 1 roku:
PEKAO14052013 | DC25P140513 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pekao S.A. Polska 2013-05-14 4,80 % - stale 3000 3000 3000 3018 1,03
PEKAO21032013 | DC8P210313 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pekao S.A. Polska 2013-03-21 5,37 % - stale 5000 5000 5000 5209 1,78
0,00
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 98 372 64 964 99 638 102 526 34,97
OKO114 | PL0000106712 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2014-01-25 brak 5475 5475 4959 5300 1.81
BBIDNFI210214 | PLOOOBBD0214 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development NFI S.A. Polska 2014-02-21 11,13 % - zmienne 3000 300 3000 3118 1,06
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MCIMG 31032014 | PLMCIMGO00137 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Management S.A. Polska 2014-03-31 8,95 % - zmienne 2500 2500 2500 2556 0,87
LC Corp 15042014 | PLLCCRP00033 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 2014-04-15 8,88 % - zmienne 6000 60 5999 6111 2,09
BOS 04102014 | PLBOS0000084 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochrony $rodowiska S.A Polska 2014-10-04 6,64 % - zmienne 20 000 20 000 20 000 20317 6,93
IPS1014 | PLO000500013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie [ Bank Gospodarstwa Krajowego S.A. Polska 2014-10-24 5,75 % - stale 12 500 12 500 12715 13171 449
INTEGER15122014 | INT1512140001 Nienotowane na rynku aktywnym - Integer.pl S.A. Polska 2014-12-15 8,74 % - zmienne 1400 140 1400 1406 0,48
WZ0115 | PL0000106480 Inny aktywny rynek I'BS Poland Skarb Panstwa Polska 2015-01-25 5,15 % - zmienne 5950 5950 5920 6119 2,09
LC Corp 25052015 | PLLCCRP00041 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 2015-05-25 8,40% - zmienne 4500 45 4500 4536 1,55
BOS 05112016 EUR | XS0626282783 Nienotowane na rynku aktywnym - BOS Finance AB Polska 2016-05-11 6,00 % - state 500 500 2149 2219 0,76
WZ0117 | PLO000106936 Inny aktywny rynek I'BS Poland Skarb Panstwa Polska 2017-01-25 5,15 % - zmienne 5847 5847 5819 6016 2,05
DOMDEY 02022017 | PLDMDVLO00038 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. Polska 2017-02-02 8,64 % - zmienne 7000 700 7000 7249 2,47
INGBS061217 | PLBSK0000058 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska 2017-12-06 5,31 % - zmienne 2700 27 2700 2710 0,92
WZ0118 | PL0000104717 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2018-01-25 5,15 % - zmienne 2000 2000 1977 2056 0,70
ALIOR 14022020 | PLALIOR00011 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. Polska 2020-02-14 9.88 % - zmienne 8500 8500 8500 8936 3,05
PKOBP OP0922 | PLPKO0000081 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2022-09-14 6.60 % - zmienne 7000 70 7000 7136 243
POCZTOWY05102022 | PLBPCZT00031 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pocztowy S.A. Polska 2022-10-05 8,44 % - zmienne 3500 350 3500 3570 1,22
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 30975 29 593 31353 10,69
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 15297 15135 15 740 537
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 65254 170 244 173772 59,30
PODSUMOWANIE 111 526 214972 220 865 75,36
Warto$é wg | Warto$¢ wg
Kraj siedziby Warunki Wartof’é wg cen?’ ‘Wartos$é w.g ceny wyf:eny w. wyce}xyy na Udzial w
Depozyty Nazwa banku Waluta . nabycia w danej nabycia danej walucie dzien aktywach
banku oprocentowania . L, .
walucie na dziefi bilansowy
tys zt Y tys zt %

Lokata terminowa 1 m-c do 20130129 Raiffeisen Bank Polska S.A. Polska PLN 4,55 % - stale 15058 516 15059 15064 138 15064 5,14
Lokata terminowa 1 m-c do 20130128 Bank Pocztowy S.A. Polska PLN 5,00 % - state 20 000 000 20000 20008 203 20008 6.83

0,00
[PODSUMOWANIE [Nienotowane na rynku aktywnym | 35058516 | 35059 [ 35072341 [ 35072 11,97

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Warto$¢ wedlug
wyceny na dzien

Procentowy udzial

Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Eaczna liczba ‘Wartosé wedlug ceny nabycia bilansowy w tys. w akt’ywach
ogolem
zL
P ayvnery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Oblfgaq‘e Skarbu Pafistwa, Bony Skarbowe, 46272 44728 47093 16,05
Panstwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012

w tys. zt %
Grupa Getin Holding 3620 1,24
Grupa Bumech S.A. 1266 0,43
Grupa Magellan S.A. 9385 321

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW

NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 31.12.2011
| Aktywa 293 096 440 288
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 30976 3511
2. Naleznosci 0 894
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 53257 93 829
dtuzne papiery wartoSciowe 47093 87 588
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 208 863 342 054
dtuzne papiery wartoSciowe 173 772 266 424
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 1781 28 278
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 1781 28 278
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto ( I-1I) 291 315 412 010
I\ Kapitat funduszu 249 293 387 705
1. Kapitat wplacony 1 358 096 1127380
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 108 803 -739 675
\4 Dochody zatrzymane 39 789 22 362
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 29 305 15417
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 10 484 6 945
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2233 1943
Vil Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 291 315 412 010
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 2 288 950,372421 3419 020,341393
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 127,27 120,51

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralnag czg$é

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 18 970 14 889
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 20 1
2. Przychody odsetkowe 18 884 14742
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 56 0
5. Pozostale 10 146
1I Koszty funduszu 5082 5531
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4643 5229
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 45 43
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 65 77
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 160 121
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 18
10. Koszty odsetkowe 3 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 57 1
13. Pozostale 109 42
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 5082 5531
\Y% Przychody z lokat netto (I-IV ) 13 888 9 358
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 3 829 4364
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3539 4 487
z tytutu r6znic kursowych 0 0
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 290 -123
z tytutu r6znic kursowych -19 0
| VII Wynik z operacji (V+VI) 17 717 13 722
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 7,74 4,01

Nieniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,

ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Strona | 8
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 412 010 148 076
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 17 717 13722
a) przychody z lokat netto, 13888 9358
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 3539 4 487
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 290 -123
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 17 717 13 722
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -138 412 250212
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 230716 669 111
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 369 128 418 899
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -120 695 263 934
7.  Warto$§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 291 315 412 010
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 326 829 337 440

I1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

-1 130 069,968972

2137 715,145844

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1861 376,064588 5672 761,521775
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2991 446,033560 3535 046,375931
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -1 130 069,968972 2 137 715,145844
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci funduszu, w tym: 2 288 950,372421 3419 020,341393
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 723 228,774558 9 861 852,709970
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9 434 278,402137 6 442 832,368577
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 2 288 950,372421 3419 020,341393
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -
III. Zmiana wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 120,51 115,57
2.  Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 127,27 120,51
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 5,61% 4,27%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 120,54 115,63
w dniu 2012-01-02 2011-01-05
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 127,27 120,51
w dniu 2012-12-31 2011-12-31
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 127,27 120,51
w dniu 2012-12-31 2011-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: **) 1,55% 1,64%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,42% 1,55%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,01% 0,01%
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,02% 0,02%
5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05% 0,04%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

%)

Z uwagi na roznorodnosé¢ czynnikéw majgceych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysztosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pézn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z p6zn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.
nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jgzyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach zlotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga
innej doktadno$ci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy
obliczany jest w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.

Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

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

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

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 30.12.2012 roku. Jest to pigte sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

20

21

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng¢ nabycia rowna zero.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna
lub sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.
Przychody z lokat Subfunduszu obejmujg w szczegdlnoscei:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

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

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

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

¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny.
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22 W kazdym dniu wyceny tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Patnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wplywajaca na poziom ponoszonych
kosztow.

23

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czg¢s¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ statg wynagrodzenia za
zarzadzanie obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 1% w skali roku od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg§¢
zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 10% wzrostu warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa ponad stopg odniesienia rowng statej wartosci 0% w skali roku i nie wyzszej niz 0,5% warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa w danym Dniu Wyceny. Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia
wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stalg wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjng, oplate¢ wyrdwnawcza oraz oplate umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowig
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie s ujmowane w przychodach i kosztach.

25 Koszty zwiazane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
calo$ci - partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do
WAN Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera
umowg zbycia/nabycia skladnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz
proporcjonalnie do udzialu warto$ci transakeji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogdtem.

26

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

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

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW

L Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazar i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dziefi, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papieroéw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu,
ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu
oraz ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostkg Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto§¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt II1, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV,
ust. 1-2i4.
II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

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

9) certyfikaty inwestycyjne,

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

11) instrumenty rynku pienigznego.

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

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

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

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

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan cigglych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
transakcyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Warto§¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;
2) jezeli niedostepne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skfadnika lokat korzysta
si¢ z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna
i sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglgdnienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy
jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest
dopuszczalne. Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku gtéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia sig
tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku glownego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostgpne — stosuje si¢ warto$é oszacowang przez wyspecjalizowana,
niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pieni¢znych zwigzanych z tym
sktadnikiem, przy czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okre$lonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosei o podobnej konstrukeji prawne;j i celu ekonomicznym.

W przypadku sktadnikoéw lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaca);

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtdwnego nastepuje:
a) poprzez poroéwnanie obrotow z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgceia notowan do konica okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegolnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
Rynek aktywny to rynek spetniajacy tacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

III. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

13) waluty nie bgdace depozytami,

14) instrumenty rynku pienigznego.

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

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

Wartos¢ sktadnikoéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt I'V ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku diuznych papierow warto$ciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pienigznego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych
papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.
2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume warto$ci dluznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele whasciwe
dla poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okre$lonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujgcia
w ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi
zero.
5) Warto$¢ dtuznych papierow warto$ciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdlnym uwzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.
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. Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

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

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

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

Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

VL

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

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

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg porownywalnych transake;ji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczegolnosci wartosé
godziwa akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegblnosei o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji - ich warto§¢ wyznacza si¢
wedtug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt 1)-4), w zaleznosci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

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

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

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

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

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

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

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

Wycena skfadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

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

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

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

Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostale

=l =R ==l e R e R e i )
'

Razem

NOTA 3

Zobowigzania (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu nabytych aktywow
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentow pochodnych
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 74 404
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 44 465
z tytutu wyplaty dochodow funduszu - -
z tytutlu wyplaty przychodow funduszu ° °
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
z tytutu gwarancji lub porgczen - -
z tytutu rezerw - -
pozostale, w tym: 1655 2372

- wynagrodzenie Towarzystwa 1 600 2227

5
25032

0 O O

- oplaty dla depozytariusza 0 10
- inne oplaty 6 16
- oplaty dla Agenta Transferowego 11 15
- zobowigzania z tytulu podatkow 38 86
- optaty z tytutu publikacji materialtow informacyjnych i ogloszen 0 18

Razem 1781 28 278

NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)
Warto$¢ na 31.12.2012 ‘Wartos¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 30976 30976 3511 3511
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 0
Razem 30976 3511

I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$é w okresie Srednia warto$é w okresie
01.01.2012 - 31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 13 745 15195
Razem 13 745 15195

Il EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

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

31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN 83 089 293 461
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej % 28,35 66,64
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b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowej,
ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeplywow
pienigznych zwigzanych z wysokoscia wypltacanego kuponu.
31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN 137776 60 551
Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 47,01 13,76

2. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci
kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypelieniem zobowiazan
wynikajacych z kontraktow finansowych przez emitentow papieréow diuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sg transakcje. Ryzyko obnizenia
oceny kredytowe;j to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji.
Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli roznicy
migdzy cenami instrumentéw dtuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy
wszystkich papierow dtuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dziefi
sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb Pafistwa byli: Amica S.A., Arktic Paper S.A., BBI Development NFI S.A., Dom Development NFI
S.A., Bumech S.A., Integer S.A., JW. Construction S.A., Kruk S.A., LC Corp S.A., Magellan S.A., MCI Management S.A., MW Trade S.A., Rubicon Partners
NFI S.A., Bank PKO BP S.A., Bank Ochrony Srodowiska S.A., Bank Pekao S.A., NFI Empik Media & Fashion S.A., S.A., Getin Noble Bank S.A., Sygnity
S.A., Alior Bank S.A., BOS S.A., Bank Pocztowy S.A., Citi Interactive S.A., Echo investment S.A., Globe Trade Centre S.A. Ryzyko zwigzane z
niewyplaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzief podpisania sprawozdania nie ma przestanek do
stwierdzenia trwalej utraty wartosci papierow nienotowanych.

31.12.2012 31.12.2011

Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypelnity swoich obowiazkéw (bez uwzglgdnienia wartosci godziwej tys. PLN 173 772 164 269
dodatkowych zabezpieczen) % 59,31 37,33

31.12.2012 31.12.2011

Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 173 772 164 269
Obligacje komercyjne i komunalne, certyfikaty depozytowe % 59,31 37,33

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto
subfunduszu spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.
31.12.2012 31.12.2011

Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

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

NOTA 6

Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalnosci ~ wtys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 20130102 Ograniczenie Krotka
ryzyka 0
walutowego 2013-01-02 19
Forward short EUR/PLN 20130131 Ograniczenie Krotka
ryzyka 0
walutowego 20130131 8
Opcja wbudowana w obligacj¢ zamienng na akcje Cel Dhuga
Rubicon Partners NFI inwestycyjny 2013-04-26 0 2013-04-26 5
Razem —] 1

W wycenie obligacji zamiennych na akcje z wbudowanych instrumentem pochodnym stosuje si¢ wyceng ztozona. Czg$¢ opcyjna wycenia si¢ w oparciu o
matematyczny model najbardziej dostosowany do charakteru danego papieru warto$ciowego uwzgledniajacy ryzyko do niego przypisane, natomiast czgs¢
dtuzng wycenia si¢ zgodnie z zasadami przyjetymi dla typowych instrumentéw dtuznych nienotowanych na rynku czyli skorygowang ceng nabycia oszacowana
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu wtys. PLN  Dataodkupu  wtys. PLN
Brak 0 02.01.2012 25032
Razem 0 25032
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NOTA 8

Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym oraz w 2011 roku Subfundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA9

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

‘Warto$¢ na 31.12.2012 Warto$¢ na 31.12.2011

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
Sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym EUR 543 2219 0 0
Srodki na rachunku bankowym EUR 0 0 0 0

Razem 2219 0

Pozostale pozycje bilansu sg w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
0 0

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak EUR 0 0
0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Obligacje EUR -19 0
-19 0

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

Kurs w stosunku
Waluta do zt
Euro EUR 4,0882

NOTA 10

Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2012-  01.01.2011 -

Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 718 1548
Prawa do akcji 0 0
Dtluzne papiery warto$ciowe 2229 1548
Bony skarbowe 1 7
Jednostki uczestnictwa 591 1384
Razem 3539 4487

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -

Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 151 -207
Dtuzne papiery warto$ciowe 616 66
Jednostki uczestnictwa -488 18
Kontrakty forward 11 0
290 -123

Razem

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

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys.PLN)
W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladéw sprawozdan finansowych, kosztow publikacji sprawozdan finansowych szczegdétowo opisanych w

statucie funduszu.
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01.01.2012-  01.01.2011 -

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
0 0

Razem
2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEIJ) (w tys. PLN)
01.01.2011 -

01.01.2012 -
31.12.2012 31.12.2011
Wynagrodzenie state 3267 3355
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 1376 1874
Razem 4643 5229
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 291 315 412 010 148 076
Wartos¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w PLN) 127,27 120,51 115,57
,
rd
Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Ochrony Kapitatu za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktére nalezatoby uja¢ w
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje )
Brak /

/

i egowy('\l_fﬂhduszy

“Piotf Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikow Subfunduszu QUERCUS Selektywny

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Selektywny (,,Subfundusz”) wchodzacego w sklad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12,
na ktdre sklada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz
dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdin. zm.), zwanej dalej ,ustawg
o rachunkowos$ci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy 1 przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Biegtych
Rewidentdéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliémy w taki sposdb, aby
uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczego6lnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapisow ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

)

A\

I",_:.-'.l Relorowy dia m. st Warszawy KRS OOODA4E83Y, NIF: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Membier of Deloitte Touche Tolimatsu Lirmiteed
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

Jacek Marc

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 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 Subfunduszu.

Klucz]Dwy biggty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotdéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spélika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS SELEKTYWNY

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS SELEKTYWNY
ZA ROK OBROTOWY 2012

1. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Selektywny (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Fundusz moze uzywal nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostat
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy
w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 364 dnia 13 marca 2008 roku.

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
1. QUERCUS Ochrony Kapitatu,
2. QUERCUS Selektywny,

3. QUERCUS Agresywny,

4,  QUERCUS Balkany i Turcja,
5. QUERCUS Rosja,

6. QUERCUS short,

7. QUERCUS lev,

8. QUERCUS Gold lev,

9. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

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

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

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

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz peini ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 436.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS SELEKTYWNY

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz dziala na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre§lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008). Ostatnia zmiana statutu
zostala ustalona aktem notarialnym z dnia 1 kwietnia 2010 roku.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalnoéé Subfunduszu w 2011 roku zamknela si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
49.171 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegalo badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Ernst & Young Audit Sp. z o.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydal o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostato zgodnie z przepisami prawa
zlozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostato
opublikowane w Monitorze Polski B nr 2460 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Radg
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 Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniaja warunki okre§lone w art. 56 ustawy o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z p6éin. zm.) do wyraZenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udost¢pniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasniefi, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

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

Wybrane pozycje (w tys. ztotych) 2012 011
Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 349.190 599.053
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 15.133 21.365
;)(\)/kz;)st (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 25.934 -76.130
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6.740 24.388
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 10.466 16.843
Rentownos$¢ aktywow netto 10,39% -8,21%
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywdw netto 3,30% 3,14%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 122.11 108.98

sprawozdawczego (z)

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

—  wzrost warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa o 13,13 zt w stosunku do 31 grudnia
2011 roku,

—  wzrost rentownosci aktywow netto do 10,39%,

~  wazrost wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci $rednich aktywow netto
0 0,16 punktu procentowego.

Deloitte Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 8



SUBFUNDUSZ QUERCUS SELEKTYWNY

III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegdlnosci dotyczacg: okreslenia roku obrotowego i wehodzacych w jego
sktad okresow sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywéw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowosci zostata opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajace ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odr¢bnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawg o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w spos6b pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dziatalnoéci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw
finansowych. Zasady te byty stosowane w spos6b ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do
zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego
w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzefi gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem os6b
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$émy niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawierajg istotnych bledow.

W czeéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniajg wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowoéci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu sa przechowywane
zgodnie z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 290.625 tys. 74,
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—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
329.313 tys. zi,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 36.295 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujace zwickszenie aktyw6w netto o kwotg 5.598 tys. zi,

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktyw6w zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dziefi 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznoéci zostala prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapitat powierzony

Wartosé ksiegowa kapitatu powierzonego na dziefi 31 grudnia 2012 roku wyniosta 286.591 tys. zt.
Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 15.133 tys. zk Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychodow.

Koszty dziatalnosci operacyijnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 11.512 tys. zt, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 10.466 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo
przedstawia strukture kosztow operacyjnych.

4, Kompletnos§é i poprawno$é sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalgcznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegblnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidiowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktorych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba ze charakter i istotnoé¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnoséci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami zostaly dolaczone do polgczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oséwiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnocia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisOw prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Kluctowy bie
przeprowadg
nr ewid. 975

acy badanie

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

fariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Selektywny za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktoére sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 290 625 tysigcy ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 329 313 tysiace ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 36 295 tysigcy ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwotg 5 598 tysigcy ztotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacje dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym rowniez sprawozdaniem finansowym)

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek niedowartosciowanych (biorac pod uwagg ksztaltowanie si¢ w przysztosci
wskaznikéw gietdowych, takich jak np. C/Z), w przypadku ktorych istnieje wysokie prawdopodobienstwo wzrostu ceny rynkowej w ujgciu nominalnym, bez
wzgledu na prognozowane zachowanie si¢ indeksow gietdowych. Do takich instrumentow w szczegdlnosci mozna zaliczy¢ akcje spotek: bedacych potencjalnym
przedmiotem przejgé, posiadajacych akcjonariuszy strategicznych bedacych osobami fizycznymi lub podmiotami zaleznymi od 0séb fizycznych (spotek
rodzinnych) oraz oferowanych w ramach emisji na rynku pierwotnym. Czg§¢ aktywow, ktora nie bedzie ulokowana w akcjach, Subfundusz bedzie inwestowat
przede wszystkim w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, glownie emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski. Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych limitow alokacji lokat pomigdzy instrumenty akcyjne i instrumenty dtuzne oraz
zmiennoscia rodzajow lokat posiadanych w portfelu.

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

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

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow, w tym:
a) krotkoterminowe dluzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 100% warto$ci aktywow;
b) dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢gznego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-5) Czesci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienig¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% warto$ci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 50% wartosci aktywow, przy czym listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny - od 0% do 25%
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sa w Statucie Funduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku

Zalozenie kontynuowania dzialalnos$ci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnosécia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta II 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je roznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez konieczno$ci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 2,8% wptaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowe;j. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezpos$rednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytulu zbywania pobierana jest oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 2,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana opfata umorzeniowa
w wysokosci nie wyzszej niz 2,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objetym
sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byty zbywane.

Gtowny Ksieg(?wi/ Eunduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna
31.12.2012 31.12.2011
Wartos$¢ wfg ceny Wart‘osc na dzien Udzial w aktywach Wartos$é wg ceny Wart'osc na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zi tys zt % tys zi tys zt %
Akcje 159 806 148 129 44,57 186 764 145932 41,96
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 3589 4029 1,21 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 3451 3416 1,03 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dhuzne papiery wartosciowe 104 260 106 667 32,10 136 870 141313 40,63
Instrumenty pochodne 514 0 0,00 1177 7 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczong odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 7991 8318 2,50 10 953 12 690 3,65
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0 0 0
/spol inwest i jace siedzib ani

wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica 0.00 0.00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 20 059 20 066 6,04 30 000 30 104 8,66
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 299 670 290 625 87,45 365 764 330 046 94,90

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czg¢s¢ sprawozdania

finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupekniajgce

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

. ‘Warto$¢ wg ceny Wartosé w’? , Udzial w
Liczba N wyceny na dzien
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %

4FUNMEDIA | PLAFNMDO00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 69 628 1364 1406 0.42
ABPL | PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 6476 104 126 0,04
ACTION | PLACTIN00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 100 155 2207 2243 0,68
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 144 499 1632 1500 0,45
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92940 5298 5823 1,75
ALMA | PLKRCHMO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 44811 1989 1210 0,36
AMBRA | PLAMBRA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 443 829 3793 3591 1,08
AMICA | PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 108 918 1486 5952 1,79
ASBIS | CY 1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 1537553 5038 4428 1,33
ASSECOPOL | PLSOFTB00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 59 688 2610 2707 0,81
BAKALLAND | PLBKLNDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 551955 2490 1485 0,45
BBIDEVNFI | PLNFI11200018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 9453 680 4071 3592 1,08
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 13778 2025 3169 0,95
BIOTON | PLBIOTN00029 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4839268 388 484 0,15
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 72943 2553 2188 0,66
BSC DRUKARNIA | PLBSCDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 97 468 1706 1676 0,50
BUMECH | PLBMECH00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 164 879 1579 1021 0,31
CAM MEDIA | PLCAMMD00032 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 672422 6884 2031 0,61
CDRED | PLOPTTC00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 782 783 4135 4853 1,46
CIECH | PLCIECH00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 39950 901 887 0,27
CINEMACITY | NL0000687309 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 107 769 3072 2802 0,84
CITYINTER | PLCTINT00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 223 440 2645 5439 1,64
CORMAY | PLCMRAY 00029 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 14774 227 191 0,06
DUDA | PLDUDA000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 455 450 501 178 0,05
ECHO | PLECHPS00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 228 661 1064 1155 0,35
FARMACOL | PLFRMCL00066 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 65217 2390 2125 0,64
FERRO | PLFERRO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 296 055 2517 1836 0,55
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 991 341 1705 1774 0,53
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1786771 3467 1751 0,53
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 45344 1677 1763 0,53
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2355456 4475 4075 1,23
INSTALKRK | PLINSTK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 119 065 2313 2042 0,62
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 216 570 3221 570 0,17
JUTRZENKA | PLITRZN00O1 1 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 1194 002 2138 2603 0,78
KINOPOL | PLKNOPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 56318 669 763 0,23
KONSSTALI | PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 23226 1047 577 0,17
KREDYT INKASO | PLKRINK00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 112 865 1280 1445 0,43
MAGELLAN | PLMGLAN00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92 801 3290 3944 1,19
MCI MANAGEMENT | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1088 054 7311 6931 2,09
MERCOR | PLMRCOR00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 184 988 3877 2738 0,82
MILLENNIUM | PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 93596 323 414 0,12
NETMEDIA | PLNTMDA00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 596 047 4552 2563 0,77
NEUCA | PLTRFRM00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 22 805 1568 2178 0,66
NG2 | PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 66 796 3625 4876 1,47
NORTHCOAST | PLNRTHC00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1010 642 1 446 344 0,10
OPONEO.PL | PLOPNPL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wic Polska 104 290 1262 730 0,22
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 43 569 1375 828 0,25
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12 000 1960 2010 0,60
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 247 459 8729 9131 2,75
POLNORD | PLPOLNDO00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 96 935 3356 1008 0,30
PZU | PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 31445 10 062 13 741 4,14
QUMAKSEK | PLQMKSK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 36250 393 337 0,10
RAINBOW | PLRNBWT00031 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 436 458 1513 1803 0,54
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 165010 1669 1818 0,55
REDAN | PLREDAN00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 589 784 2730 501 0,15
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 230050 2991 1288 0,39
SWISSMED | PLSWMED00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 558073 1038 318 0,10
SYGNITY | PLCMPLD00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 107 301 2332 1550 0,47
TALEX | PLTALEX00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 45879 627 235 0,07
TELL | PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 408 747 4275 4087 1,23
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 41 682 476 218 0,07
VISTULA | PLVSTLA00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 163773 378 177 0,05
ZELMER | PLZELMR00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 73 822 1987 2900 0,87
PODSUMOWANIE Aktywny rynek rynek - regulowany 34138 203 159 806 148 129 44,57
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 34138 203 159 806 148 129 44,57
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Wartosé
Liczba ‘Wartosé wg ceny " ce: ‘::::g‘e;’. Udzial w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ie nabycia w N Y A aktywach
bilansowy
szt tys zt tys zt %
SBERBANK - ADR | US80585Y3080 Aktywny rynck - rynek regulowany’ London Stock Exchange Rosja 89 600 3451 3416 1,03
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynek - rynek regulowany | 89 600 3451 | 3416 | 1,05 |
Liczba ‘Warto$¢ wg ceny YVartoéé ;vg . Udzial w
Prawa do akcji Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia vy cc.ny na dzien aktywach
szt tys zt tys zt %
ALIOR BANK - PDA | PLALIOR00052 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 62960 3589 4029 1,21
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 62 960 3589 4029 1,21
Warto$¢ wg
P Warto$¢ wg ceny | wyceny na Udzial w
. . Kraj siedziby . N A
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys zi tys zt Yo
Kontrakt terminowy FW20H13 | PLOGF0003327 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 1626 0 0 0,00
Opcja wbudowana w obligacj¢ zamienng na akcj¢ Rubicon Obligacja Rubicon
Partners NFI Nienotowane na rynku aktywnym - Rubicon Partners NFI S.A. Polska Partners NFI 3000 514 0 0,00
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany ] [ 1626 | 0 0 0,00
|[PODSUMOWANIE | Nienotowane na rynku aktywnym | | 3000 | 514 | 0 0,00
Wartose
Liczba ‘Wartos¢ wg ceny ::‘ ‘:ls::;gl " Udzial w
Certyfikaty Inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Funduszu ¢ nabycia wy‘:ilaynsnwv © aktywach
szt tys zt tys zt %
INVESTOR PROPERTY FIZ | PLINVPR00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie INVESTOR GOLD FIZ 7991 7991 8318 2,50
PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany 7991 7991 8318 | 2,50
t05¢ W;
P . ‘Wartosé . ‘Wartosé wg Wartosé “g. . Udzial w
Dluz i toSciow Rodzaj rynk Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin wykupu Warunki inal Liczba ny nabycia | "YSTY ma drici aktywach
uzne papiery warto$ciowe odzaj rynku 'y emitenta wykup oprocentowania nominalna ceny nabyci bilansowy ywacl
tys zt szt tys zt tys zt Y%
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 57 800 14 105 56719 58 129 17,49
ECHO09012013 | ECHO09012013 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S.A. Polska 2013-01-09 brak 4500 45 4448 4493 1,35
PKOBP12022013 | PKOBP12022013 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2013-02-12 brak 10 000 100 9 881 9944 2,99
GETIN20022013 | GETIN20022013 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2013-02-20 brak 10 000 100 9867 9924 2,99
ARCTIC 250213 | PLARCTIC0213 Nienotowane na rynku aktywnym - Arctic Paper S.A. Polska 2013-02-25 9,12 % - zmienne 10 000 100 10 000 10318 3,11
ARCTIC250213 | ARCTIC250213 Nienotowane na rynku aktywnym - Arctic Paper S.A. Polska 2013-02-25 9,12 % - zmienne 600 6 600 619 0,19
MAG2802130D02 | MAG2802130D02 Nienotowane na rynku aktywnym - S.A. Polska 2013-02-28 brak 2000 200 1925 1975 0,59
SYGNITY 23032013 | PLCMPLDO00156 Nienotowane na rynku aktywnym - Sygnity S.A. Polska 2013-03-23 9,96 % - zmienne 4000 4000 4000 4107 1,24
ECHO029032013 | ECHO29032013 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S.A. Polska 2013-03-29 7,45 % - zmienne 2500 25 2475 2538 0,76
BUMECH19042013 | BUMECH19042013 Nienotowane na rynku aktywnym - Bumech S.A. Polska 2013-04-19 10,80 % - state 1200 1200 1200 1226 0,37
RUBICON 26042013 | PLNFI0500038 Nienotowane na rynku aktywnym - Rubicon Partners NFI S.A. Polska 2013-04-26 - zmienne 3000 3000 2486 2954 0,89
KRUK G1 06052013 | KRUK06052013 Nienotowane na rynku aktywnym - Kruk S.A Polska 2013-05-06 % - zmienne 1050 1050 1050 1 066 0,32
MAG3005130D01 | MAG3005130D01 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2013-05-30 brak 2000 200 1859 1941 0,58
JWCon 25062013 | PLIWC0000035 Nienotowane na rynku aktywnym - JW. Construction S.A. Polska 2013-06-25 2900 29 2900 2903 0.87
MCI28062013 | PLMCIMGO00129 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Management S.A. Polska 2013-06-28 zmienne 850 850 850 850 0.26
KRUK HI 07102013 | PLKRK0000036 Nienotowane na rynku aktywnym - Kruk S.A Polska 2013-10-07 zmienne 2800 2800 2800 2861 0.86
DS1013 | PL0000102836 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2013-10-24 state 400 400 378 410 0,12
In:e - Certyfikaty depozytowe o terminie wykupu do 1 11000 11000 11000 11067 333
roku:
PEKAO14052013 | DC25P140513 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pekao S.A. Polska 2013-05-14 4,80 % - state 11 000 | 11 000 11000 11067 333
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku: 37174 23494 36 541 37471 11,28
OKO0114 | PL0000106712 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2014-01-25 brak 1474 1474 1335 1427 0,43
BBIDNFI 210214 | PLOOOBBD0214 Nienotowane na rynku aktywnym - BBI Development NFI S.A. Polska 2014-02-21 11,13 % - zmienne 2000 200 2000 2079 0,63
MCIMG 31032014 | PLMCIMG00137 Nienotowane na rynku aktywnym - MCI Man nent S.A. Polska 2014-03-31 zmienne 3000 3000 3000 3067 0,92
KRUK H2 07022013 | PLKRK0000044 Nienotowane na rynku aktywnym - Kruk S.A. Polska 2014-04-07 % - zmienne 1200 1200 1200 1228 0,37
PS0414 | PL0000105433 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2014-04-25 5,75 % - stale 1000 1000 1009 1064 0,32
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Gwarantowane skladniki lokat

Rodzaj

Laczna liczba

‘Warto$¢ wedlug ceny nabycia

‘Warto$¢ wedlug
wyceny na dziei
bilansowy w tys.

Procentowy udzial
w aktywach ogélem

Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe,

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa | Obligacje gwarantowane 9374 8719 9245 2,78
Nie dotyczy.
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012

w tys. zt Yo
Grupa BB Investment S.A. 5671 1,71
Grupa Pekao S.A. 13077 3,93
Grupa BOS S.A. 12 347 3,72
Grupa Bumech S.A. 2247 0,68
Grupa Echo S.A. 12 730 3,83
Grupa Getin Holding 0 0,00
Grupa Getin Noble Bank 11698 3,52
Grupa Magellan S.A. 7860 2,36
Grupa MCI Management S.A. 10 848 3,27
Grupa Sygnity S.A. 5657 1,71

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW

NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Pioj? Pluska

OKO0714 | PL0000107009 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2014-07-25 brak 5000 5000 4519 4763 1,43
BOS 04102014 | PLBOS0000084 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Ochrony Srodowiska S.A. Polska 2014-10-04 zmienne 10 000 10 000 10 000 10 159 3,06
IPS1014 | PLO000500013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie ank Gospodarstwa Krajowego S./] Polska 2014-10-24 state 1500 1500 1478 1581 0,48
ECHO18052015 | ECHO18052015 Nienotowane na rynku aktywnym - Echo Investment S.A. Polska 2015-05-18 8,14 % - zmienne 4500 45 4500 4544 1,37
LC Corp 25052015 | PLLCCRP00041 Nienotowane na rynku aktywnym - LC Corp S.A. Polska 2015-05-25 8,40% - zmienne 7500 75 7500 7559 2,27
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 8974 8341 8835 2,66
Aktywny rynek - alternatywny system obrotu
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 400 378 410 0,12
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 39225 95 541 97422 29,32
PODSUMOWANIE 48 599 104 260 106 667 32,10
L. Warto$é¢ wg
. ‘Warto$é wg ceny | Warto$é wg ceny Wartosé wg . | wyceny na Udzial w
Depozyty Nazwa banku Kraj siedziby banku Waluta Warunki . nabycia w danej nabycia wycelfy w dal,e_]l dzien aktywach
oprocentowania . walucie na dzien .
walucie . bilansowy
tys zt ’ tys zt
Lokata terminowa 1 m-c do 20130129 Raiffeisen Bank Polska S. Polska PLN 4,55 % 15058 516 15059 15064 138 15064
Lokata terminowa 1 m-c do 20130128 Bank Pocztowy S.A. Polska PLN 5,00 % 5000 000 5000 5002051 5002
20058516 | 20059 [ 20066189 | 20066 6,04




Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 31.12.2011
: Aktywa 332320 347763
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25233 17 237
2. Naleznosci 1 040 480
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 15422 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 173 137 181938
dhuzne papiery wartosciowe 9245 23316
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 117 488 148 108
dhuzne papiery wartosciowe 97 422 117997
6.  Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
1 Zobowigzania 3007 24 048
1. Zobowigzania wilasne subfunduszy 3007 24 048
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
1 Aktywa netto ( I-11) 329 313 323 715
I\ Kapitat funduszu 286 591 317 288
1. Kapitat wptacony 1449 264 1174399
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 162 673 -857 111
\4 Dochody zatrzymane 54 220 43 859
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2007 -1 614
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 52213 45473
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -11 498 -37 432
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 329 313 323 715
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 2 696 859,924130 2 970 392,890592
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 122,11 108,98

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czg¢s¢ sprawozdania

finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
I Przychody z lokat 15133 21 365
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 3089 5142
2. Przychody odsetkowe 11470 15076
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4.  Dodatnie saldo ro6znic kursowych 489 1062
5.  Pozostate 85 85
11 Koszty funduszu 11512 18 794
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 10 466 16 843
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 63 67
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 105 216
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 169 192
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9.  Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 18
10. Koszty odsetkowe 0 2
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 678 1428
13. Pozostate 31 28
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-1I1) 11 512 18 794
\% Przychody z lokat netto (I-1V ) 3621 2571
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 32 674 -51 742
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6 740 24 388
z tytutu r6znic kursowych 66 318
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 25934 =76 130
7z tytutu r6znic kursowych -202 655
| VII Wynik z operacji (V+VI) 36 295 -49 171
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 13,46 -16,55

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Wartosci Aktywéw Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 323715 674 800
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 36 295 -49 171
a) przychody z lokat netto, 3621 2571

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 6 740 24 388

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 25934 -76 130
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 36 295 -49 171
Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem) 0 0

a) z przychodow z lokat netto, 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -30 697 -301914
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 274 865 263 686

b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 305 562 565 600

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 5598 -351 085
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 329 313 323 715
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 349 190 599 053

I1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

-273 532,966462
2 341 425,366253
2614 958,332715

-273 532,966462

-2 801 135,041200
2 243 230,812544
5 044 365,853744

-2 801 135,041200

2.

Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnoéci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2696 859,924130
13 031 604,645538
10 334 744,721408

2 696 859,924130

2970 392,890592
10 690 179,279285
7719 786,388693
2970 392,890592

3.

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

II1. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 108,98 116,92
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 122,11 108,98
3. Procentowa zmiana wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 12,05% -6,79%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 108,41 104,89
w dniu 2012-01-04 2011-10-10
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 122,11 119,77
w dniu 2012-12-31 2011-04-06
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 122,11 108,98
w dniu 2012-12-31 2011-12-31
[1V. Procentowy udzial kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: **) 3,30% 3,14%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00% 2,81%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,02% 0,01%
4. Procentowy udzial optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,04%
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05% 0,03%
6. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

*)

Z uwagi na roznorodnosc czynnikow majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Strona | 10




Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z p6zn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotnos¢ danej pozycji
wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat
procentowy obliczany jest w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to piate sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.
1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.
2
Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w
ztozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie
jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktérych zostato ztozone zlecenie albo
zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.
3 Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
4 Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.
Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.
6 Zmiang wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej,
w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

9  skfadnika.

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

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

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

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

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

15 Skladniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowigzaf.

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

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

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

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow warto§ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j)
¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazaf w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoscei:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej)
¢) ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkoéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Selektywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytuhu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwg. Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bgdacej zmienng wplywajaca na poziom ponoszonych
kosztow.

23

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czg¢$¢ stalg i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stalg wynagrodzenia za
zarzadzanie obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 2.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na
cze$¢ zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 10% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa ponad stopg odniesienia rowng stalej wartosci 10% w skali roku i nie wyzszej niz 1% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu
na jednostke uczestnictwa w danym dniu. Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego
dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stala wynagrodzenia i przed uwzglednieniem rezerwy na czg¢$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjna, optate wyrownawcza oraz oplate umorzeniowg w wysokoéci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia
zobowiazanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

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

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

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

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

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu,
ustalenia warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu
oraz ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia
i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Warto$ci Aktywow Subfunduszu i Warto$ci Aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu
stanowi suma Wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt
1V, ust. 1-2 i 4.

II. Wycena skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) diuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.

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

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

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

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

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

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

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwe;j:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, Zze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢
wolumenu obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowego;

3) iezeli niemozliwa iest wvcena w oparciu o metode okreslona w okt 1) i 2). a na aktvwnvm rvnku dostepne sa cenv w zgtoszonvch nailenszvch ofertach
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kupna i sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert
kupna jest dopuszczalne. Do wyceny stosuje si¢ srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gléwnego, a jezeli nie sa dostgpne to z
innego aktywnego rynku. Jezeli papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku glownego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny
uwzglednia sig tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku glownego.
4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych
w serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych
zwigzanych z tym skladnikiem, przy czym jednostk¢ t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego skladnika lokat i nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegodlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
6. W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku
gldownym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru
rynku glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:
a) poprzez pordwnanie obrotdw z poszczegélnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do kofica okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotow na poszczegolnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny skladnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spetiajacy tacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikoéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s3 nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) diuzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pienigznego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

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

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listOw zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych
papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu — wedlug skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychoddéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.
2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu
finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukeji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci duznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o
modele wiasciwe dla poszczegoélnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedlug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnos$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow wartosciowych wedlug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia
ujecia w ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakeji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny
nabycia wynosi zero.
5) Warto$¢ dtuznych papierow warto$ciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.
IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat
1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalgj utratu wartosci, jezeli

ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

4. Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej
1. W przypadku skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku nieb¢dacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala si¢ wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze soba
stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegolnosci metode pordownywalnych spotek gieldowych oraz metodg pordéwnywalnych transakeji,
¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metode zdyskontowanych przeptywow pienigznych,
d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegoélnosci wartos¢
godziwa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika,
w szczegoOlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci
godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji - ich warto$¢ wyznacza si¢
wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt 1)-4), w zaleznosci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

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

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

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

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

1 pkt 1), naleza:

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

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

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

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od
siebie 1 nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

VI. Wycena skfadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.
D. OPIS WPROWADZONY CH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
NOTA 2
Naleznosci (w tys. zI) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat 1039 479
z tytutu instrumentéw pochodnych 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0
z tytutu dywidendy 0
z tytutu odsetek 1 1
0
0
0

z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

Razem 1040 480

NOTA 3

Zobowiazania (w tys. zl) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu nabytych aktywow 50 6591
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 15 830
z tytutu instrumentéw pochodnych - -
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 294 66
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1136 722
z tytulu wyptaty dochodow funduszu = =
z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
z tytutu gwarancji lub porgczen - -
z tytutu rezerw - -
pozostale, w tym: 1527 839

- wynagrodzenie Towarzystwa 1464 778
- oplaty dla depozytariusza 0 13
- inne oplaty 6 16
- oplaty dla Agenta Transferowego 13 11
- zobowigzania z tytutu podatkéw 44 3
- oplaty z tytulu publikacji materialéw informacyjnych i ogloszen 0 18
Razem 3007 24 048
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NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

‘Warto$¢ na 31.12.2012 ‘Warto$¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 19 626 19 626 8104 8104
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 631 2 581 0 1
USD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 1 4
CzK Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 1 0
TRY Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 1 1
NOK Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
HUF Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 6 0
PLN Dom Inwestycyjny BRE 3026 3026 9127 9127
Razem 25233 17 237

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

Srednia wartos¢ w okresie Srednia wartosé w okresie
01.01.2012 - 31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 22223 29 786
Razem 22223 29 786

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa
Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze
wzrostem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dhuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow
dtuznych rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do
wykupu instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Dluzne papiery warto§ciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sg szczeg6lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej
wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012 31.12.2011

tys. PLN 49 815 89 385
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej % 14,98 25,71

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pienigzne
W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy
procentowej, ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko
przeptywow pienigznych zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.

31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN 56 852 51928
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej *) % 17,12 14,92

2.RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci
kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazan
wynikajacych z kontraktow finansowych przez emitentow papierow dhuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub
emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji,
czyli roznicy migdzy cenami instrumentéw dfuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko
kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za
nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz Skarb Panstwa byli: Arctic Paper S.A., BBI Development NFI S.A., Bumech S.A.,
JW. Construction, Kruk S.A., Magellan S.A., MCI Management S.A., Rubicon Partners NFI S.A., Bank Ochrony Srodowiska S.A., PKO Bank Polski S.A.,
Getin Noble Bank S.A., Sygnity S.A., Bank Pekao S.A., Echo Investment S.A., LC Corp S.A., Bank Gospodarstwa Krajowego S.A. Ryzyko zwiazane z
niewyptaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne. Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek
do stwierdzenia trwalej utraty warto$ci papierdw nienotowanych.

31.12.2012 31.12.2011

Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony
nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglgdnienia wartosci godziwej dodatkowych tys. PLN 97 422 77370
zabezpieczen) % 29,32 22,22

31.12.2012 31.12.2011
‘Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 97 422 77370

Obligacje komercyjne i komunalne % 29,32 22,22

W instrumentach obarczonych ryzykiem kredytowym nie ujgto certyfikatow inwestycyjnych Inwestor Property FIZ.
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Ryzykiem walutowym obcigzone sg aktywa i zobowiagzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktywow netto
subfunduszu spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012 31.12.2011

Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 3416 972

% 1,03 0,28

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

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20H13 | PLOGF0003327 Cel Krotka
inwestycyjny 2013-03-15 0 0
Opcja wbudowana w obligacj¢ zamienng na akcj¢ Rubicon Cel Dhuga
Partners NFI inwestycyjny 2013-04-26 0 7
Razem 0 7

W wycenie obligacji zamiennych na akcje z wbudowanych instrumentem pochodnym stosuje si¢ wycene ztozona. Czg$¢ opcyjng wycenia si¢ w oparciu o

matematyczny model najbardziej dostosowany do charakteru danego papieru warto$ciowego uwzgledniajacy ryzyko do niego przypisane, natomiast czgs¢

dluzna wycenia si¢ zgodnie z zasadami przyjetymi dla typowych instrumentéow dhuznych nienotowanych na rynku czyli skorygowang ceng nabycia
oszacowang przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

NOTA 7

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
WZ0115 | PL0000106480 2013-01-02 15422 0
BS20120328 | PL0000006045 0 2012-01-02 15 830
Razem 15 422 15 830
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2011 roku Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

NOTA 9

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

Warto$¢ na 31.12.2012 Wartos$é na 31.12.2011
Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN

Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 0 0 215 948
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym NOK 0 0 0 0
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 0 0 140 24
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 0 0 0 0
Srodki na rachunku bankowym EUR 631 2581 0 1
Srodki na rachunku bankowym UsD 0 0 1 4
Srodki na rachunku bankowym CZK 0 0 1 0
Srodki na rachunku bankowym TRY 0 0 1 1
Srodki na rachunku bankowym HUF 0 0 6 0
Srodki na rachunku bankowym NOK 0 0 0 0
Razem 2581 978

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR 46 0
Kwity depozytowe EUR 0 107
Kwity depozytowe UsD 49 166
Akcje CZK 0 426
Razem 95 699
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR -89 79
Akcje NOK 0 0
Akcje usD 0 0
Akcje CZK 0 0
Kwity depozytowe EUR 0 0
Kwity depozytowe USD 0 -8
Razem -89 71
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3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR 0 -138
Akcje NOK -8 0
Akcje CZK 0 0
Akcje TRY -21 -222
Kwity depozytowe EUR 0 -21
Kwity depozytowe USD 0 0
Razem 529 -381
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR 0 98
Akcje TRY 0 0
Akcje CZK 1 73
Akcje USD 0 400
Kwity depozytowe EUR 0 13
Kwity depozytowe USD -114 0
Razem -113 584

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

Kurs w stosunku
Waluta do zi
Euro EUR 4,0882
Forint wegierski HUF 1,3977
Korona czeska CZK 0,1630
Lira turecka TRY 1,7357
Korona norweska NOK 0,5552
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2012 - 01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 10 638 7376
Kwity depozytowe -46 634
Prawa do akcji 0 0
Prawa poboru 0 28
Dtluzne papiery warto$ciowe 1506 998
Bony skarbowe 0 -15
Kontrakty terminowe -6 996 12 369
Jednostki ucestnictwa 0 2976
Certyfikaty inwestycyjne 1638 22
Razem 6 740 24 388

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -

Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 29 155 -73147
Kwity depozytowe -35 -1078
Prawa do akcji 441 -264
Prawa poboru 0 64
Dluzne papiery warto$ciowe -163 -1271
Certyfikaty inwestycyjne -1411 12
Jednostki ucestnictwa 0 -1137
Kontrakty terminowe -2 053 691
25934 -76 130

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

Nie dotyczy.

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

NOTA 11

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladéw sprawozdan finansowych, kosztow publikacji sprawozdan finansowych szczegdlowo opisanych w

statucie funduszu.

01.01.2012 - 01.01.2011 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0

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

Nie dotyczy
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
‘Wynagrodzenie state 9782 16 843
‘Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 684 0
Razem 10 466 16 843
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys.PLN) 329 313 323715 674 800
‘Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozdawczego (w PLN) 122,11 108,98 116,92

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1

2)

3)

4)

5)

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubieghych, ktore powinny zostaé ujete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezaloby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w peréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

Pozostate informacje
Brak 7

Gtéwny/Kshegohy Funduszy

Piotr Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Agresywny

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Agresywny (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12,
na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans
sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz
dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spetnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowos$ci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansows, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie do
postanowier:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$émy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegoélnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodbw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calo§ciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

]

[ Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

{ Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks)
rachunkowoéci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowo$ci 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 Subfunduszu.

Kluczowy biggly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczonag odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dafiusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS AGRESYWNY

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS AGRESYWNY
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Agresywny (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé¢ nazwy
skroconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w skiad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Batkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCUS leyv,

QUERCUS Gold lev,

. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

00 NG LR W

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

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urz¢du Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadat Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:141355828.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Deutsche Bank Polska S.A.
z siedziba w Warszawie, Al. Armii Ludowej 26.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz pelni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Pulawska 436.
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SUBFUNDUSZ QUERCUS AGRESYWNY

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre§lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdalena Stomkowskg (Repertorium A Nr 490/2008) z péZniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalno$¢ Subfunduszu w 2011 roku zamkneta si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
104.144 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot uprawniony Ernst &
Young Audit Sp. z 0.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydat o tym sprawozdaniu
opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostalo zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 2461 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwalg z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzajg, iz s uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdaf
finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.) do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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SUBFUNDUSZ QUERCUS AGRESYWNY

4. Dost¢pnosé danych i o§wiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udost¢pniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasnief, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7



SUBFUNDUSZ QUERCUS AGRESYWNY

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujagce wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkows
w pordéwnaniu do analogicznych wielko$ci za rok poprzedni.

Wybrane pozycije (w tys. zlotych) 2012 2011
Srednia warto$é aktywGw netto w okresie sprawozdawczym 360.202 415.894
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 13.332 11.388
l\g’lf;;)st (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 76.975 -88.974
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2.658 -10.337
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 13.895 13.998
Rentownos$¢ aktywow netto 21,53% -25,04%
Koszty Subfunduszu do srednich aktywow netto 4,28% 3,90%

Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu

sprawozdawczego (z}) 146,45 114,19

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystgpienie w badanym okresie
nastgpujacych tendencji:

-~ wazrost wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa o 32,26 zt w stosunku do 31 grudnia
2011 roku,

—  wzrost rentownosci aktywow netto do 21,53 punktu procentowego,

—  wzrost wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci Srednich aktywow netto
0 0,38 punktu procentowego.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 8
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I11. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegdInosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego
sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowo$ci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowoéci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajace ze zmian przepisdbw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$é wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaty wybrane w sposob pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnoéci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw
finansowych. Zasady te byly stosowane w sposob ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do
zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego
w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystgpujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem 0s6b
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spetnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonaliémy niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych btedéw.

W czeéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym speiniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu sg przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzief 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 469.743 tys. zl,

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 9
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—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
510.283 tys. zi,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 77.556 tys. zl,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujace zwigkszenie aktywdw netto o kwote 294.658 tys. zi,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidtowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktyw6w zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostala prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$¢ ksiegowa Kapitalu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta
477.734 tys. ztotych. Szczegbélowe informacje dotyczace zmian w kapitale wplaconym w okresie
sprawozdawczym zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 13.332 tys. ztotych. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia struktur¢ przychodéw.

Koszty dzialalno$ci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 15.409 tys. zlotych, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosity 13.895 tys. zlotych. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukture kosztéw operacyjnych.

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

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zatacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegblnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidlowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami zostaly dofaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Os$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. zo0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
oéwiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisOw prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

]

Klugzowy tlegly rewident
przeprowadzajgcy badanie
nr ewid. 9750

Jacfk

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — 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 odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.
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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Agresywny za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktére sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 469743 tysiace ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 510283 tysigce ztotych.

A WON P

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 77556 tysiace ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwotg 294658 tysigce ztotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacje dodatkowa.

//
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L4 . . . .
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu A% Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Phl.S']%l - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Balkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Qil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

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

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

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dhuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-4) Czg¢sci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% wartosci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 25% wartosci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% warto$ci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegdtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.
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Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigey od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta II 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je roznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznos$ci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu
zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,3% wptaty dokonanej przez nabywceg.

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytulu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,3% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptlaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,3% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byty zbywane.

Gtowny Ksiegowy E'unq,aszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012 31.12.2011
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 416 410 4471714 85,45 244 544 199 614 87,64
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 7524 8 448 1,61 101 118 0,05
Prawa poboru 0 95 0,02 0 0 0,00
Kwity depozytowe 13 725 13 486 2,57 555 576 0,25
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 437 659 469 743 89,65 245 200 200 308 | 87,94

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 .

Warto$¢ wg

Liczba Warto$¢ wg wyceny na dzien Udzial w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia . aktywach
bilansowy
szt tys zi tys zi %o

CEZ | CZ0005112300 Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange Czechy 20 000 2048 2217 0,42
ERSTE BANK | AT0000652011 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 47 504 2784 4 666 0,89
GEDEON RICHTER | HU0000067624 Aktywny rynek - rynek regulowany Budapest Stock Exchange Wegry 7 000 3669 3543 0,68
MOL | HU0000068952 Aktywny rynek - rynek regulowany Budapest Stock Exchange Wegry 10 000 2478 2482 0,47
ABPL | PLAB00000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 200 946 4431 3906 0,75
AGORA | PLAGORA00067 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 498 845 5366 5178 0,99
ALIOR BANK | PLALIOR00045 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 195 500 11144 12 248 2,34
AMICA | PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 382949 11854 20928 3,99
AMREST | NL0000474351 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 38453 2402 3699 0,71
ARCTIC | PLARTPR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 313707 1748 1838 0,35
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 1735 009 5718 4997 0,96
ASSECOPOL | PLSOFTB00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 148 552 6455 6737 1,29
ASTARTA | NL0000686509 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 80 771 5379 4442 0,85
BAKALLAND | PLBKLNDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 450 131 2759 1211 0,23
BARLINEK | PLBRLNK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4513 496 4322 4062 0,78
BBIDEVNFI | PLNFI1200018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 23299 982 9516 8 854 1,69
BENEFIT | PLBNFTS00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 11008 1621 2532 0,48
BOGDANKA | PLLWBGDO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 107 656 10 001 14 641 2,79
BOS | PLBOS0000019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 140 529 4890 4216 0,81
BRE | PLBRE0000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 12097 3566 3944 0,75
BSC DRUKARNIA | PLBSCDO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 156 199 2721 2 687 0,51
BUMECH | PLBMECHO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 94 402 864 584 0,11
CDRED | PLOPTTC00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 782327 4590 4850 0,93
CERSANIT | PLCRSNT00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 900 000 1308 1278 0,25
CIECH | PLCIECH00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 190 704 3 446 4234 0,81
CINEMACITY | NL0000687309 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 266 788 7888 6936 1,32
CITYINTER | PLCTINT00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 275 047 5961 6 695 1,28
COMARCH | PLCOMAR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2015 147 148 0,03
CORMAY | PLCMRAY 00029 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 348 264 4668 4503 0,86
CYFRPLSAT | PLCFRPT00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 70 000 1084 1149 0,22
DOMDEV | PLDMDVL00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15778 498 539 0,10
DUDA | PLDUDA000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2408 851 2786 939 0,18
ECHO | PLECHPS00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1089 752 4883 5503 1,05
ELEKTROTI | PLELEKT00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 84 406 1036 726 0,14
ERBUD | PLERBUD00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 96 489 1795 1346 0,26
FAMUR | PLFAMUR00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 15778 76 75 0,01
FARMACOL | PLFRMCL00066 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 156 403 5964 5097 0,97
FERRO | PLFERRO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 335373 2842 2079 0,40
GETINOBLE | PLGETBK00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2 366 250 4178 4236 0,81
GINOROSSI | PLGNRSI00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1453371 2558 1424 0,27
GPW | PLGPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 125524 4553 4879 0,93
GRAJEWO | PLZPW0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 78 653 911 1034 0,20
GTC | PLGTC0000037 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 406 900 2823 4028 0,77
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 2831275 5364 4898 0,93
IMPEL | PLIMPEL00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 98 000 2450 3013 0,58
IMPEXMET | PLIMPXMO00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 798 607 3337 2795 0,54
INSTALKRK | PLINSTK00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 153 291 2 744 2629 0,50
INTERBUD | PLINTBD00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 244 645 3670 643 0,12
INTERSPORT | PLINTSP00038 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 216 658 968 639 0,12
IPOPEMA | PLIPOPMO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 752 749 4701 6692 1,28
JSW | PLISW0000015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 26799 2325 2476 0,47
JUTRZENKA | PLITRZNO0O11 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 814 944 2135 1777 0,34
KGHM | PLKGHMO000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 34 450 5385 6 545 1,25
KONSSTALI | PLKCSTL00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 59320 2675 1474 0,28
KOPEX | PLKOPEX00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 171 807 2910 3041 0,58
KRAKCHEMIA | PLKRKCHO00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 24 181 97 143 0,03
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KREDYT BANK | PLKRDTB00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 153 262 2255 2529 0,48
LOTOS | PLLOTOS00025 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 131571 3430 5421 1,03
LPP | PLLPP0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 807 1288 3672 0,70
MAGELLAN | PLMGLANO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 33688 895 1432 0,27
MCI MANAGEMENT | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1844123 10 867 11747 2,24
MERCOR | PLMRCORO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 576 696 8307 8535 1,63
MIDAS | PLNFI0900014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1493 880 1238 971 0,19
MILKILAND | NL0009508712 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 72183 1714 1047 0,20
MILLENNIUM | PLBIG0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1013 189 3496 4478 0,86
MIRBUD | PLMRBUDO00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 86 997 375 107 0,02
MOSTALZAB | PLMSTZB00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1351459 1482 1 541 0,29
MWTRADE | PLMWTRD00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 56 207 596 551 0,11
NEUCA | PLTRFRM00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 40 054 2951 3825 0,73
NG2 | PLCCC0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 184232 10037 13 449 2,57
OPEN FINANCE | PLOPNFN00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 177 594 3174 2486 0,47
ORZBIALY | PLORZBL00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 201 574 3284 3179 0,61
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 152 529 3976 2898 0,55
PEKAO | PLPEKAO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 123 025 19 754 20 607 3,93
PGE | PLPGER000010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 466 035 8757 8486 1,62
PGNIG | PLPGNIG00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 1335040 5479 6956 1,33
PKNORLEN | PLPKN0000018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 215965 7859 10 690 2,04
PKOBP | PLPKO0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 842733 28 086 31097 5,93
POLIMEXMS | PLMSTSD00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 3160 000 2009 1959 0,37
POLNORD | PLPOLND00019 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 141 308 3682 1470 0,28
PULAWY | PLZAPULO00057 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 22907 1690 3150 0,60
PZU | PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 97 336 32206 42 536 8,12
RANK PROGRESS | PLRNKPR00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 476 279 4810 5249 1,00
RONSON | NL0006106007 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Holandia 964 518 965 781 0,15
SOLAR | PLSLRCP00021 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 588 850 7655 3298 0,63
SWISSMED | PLSWMED00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 687 981 1280 392 0,07
SYGNITY | PLCMPLDO00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 112 870 2450 1631 0,31
TAURON | PLTAURNO0O11 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 755363 3667 3588 0,68
TELL | PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 298 785 3279 2988 0,57
TIM | PLTIM0000016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 745 4 4 0,00
TVN | PLTVN0000017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 339601 2755 3369 0,64
ULMA | PLBAUMAO0017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 175 14 8 0,00
ZEPAK | PLZEPAKO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 88252 2320 2511 0,48
AKBANK | TRAAKBNK91N6 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange Turcja 328 000 4858 5010 0,96
HALKBANK | TRETHAL00019 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange Turcja 135351 3744 4111 0,78
TURK HAVA | TRATHYAO91M5 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange Turcja 173 000 1230 1 880 0,36
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany | 69 084 299 416 410 447714 85,45
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu| 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE 69 084 299 416 410 447714 85,45
Licsba Wartosé wg wy‘i‘:lry":: ;Vﬁeﬁ Udzial w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia bilansowy aktywach

szt tys zi tys zi Y%
AVANGARD GDR | US05349V2097 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Cypr 45000 1 695 1580 0,30
SBERBANK - ADR | US80585Y3080 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosja 312300 12 030 11906 2,27
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynck - rynck regulowany’ | 357300 | 13725 | 13486 | 2,57
Liczba Warto$¢ wg w;lv;l;‘:: :z?eﬁ Udzial w
Prawa do akcji Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia . aktywach

bilansowy

szt tys zt tys zt %
ALIOR BANK - PDA | PLALIOR00052 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 132000 7524 8448 1,61
[PODSUMOWANIE [ Aktywny rynek - rynek regulowany’ 132000 | 7524 | 8448 | 1,61
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 .

Liczba Warto$¢ wg Wartos¢ ;Vg , Udzial w
Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ez ceny nabycia wyce'ny na dzien aktywach
M bilansowy
szt tys z1 tys z1 %
POLIMEXMS - JPP | PLMSTSD00118 Nienotowane na rynku aktywnym GPW w W-wie Polska 3160 000 0 95 0,02
|PODSUMOWANIE | Aktywny rynek - rynek regulowany 3 160 000 0 95 | 0,02
3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto$¢ na 31.12.2012

w tys. zt %o
Grupa Getin Holding 551 0,11
Grupa Getin Noble Bank 6722 1,28

SKELADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJ]

Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.

GYowny Ksiegowy Funduszy
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 [ 31.12.2011 |
| Aktywa 523 970 227 780
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 27 799 14 833
2. Naleznosci 11006 2661
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 15422 9978
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 469 648 200 308
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 95 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 13 687 12 155
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 13 687 12 155
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 510 283 215 625
I\ Kapitat funduszu 477 734 260 632
1. Kapitat wplacony 1594 952 1013586
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 117218 =752 954
\4 Dochody zatrzymane 466 -115
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -14 689 -12 612
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 15155 12 497
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 32 083 -44 892
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 510 283 215 625
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 3484 327,064506 1 888 242,132253
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 146,45 114,19

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.

Gtowny Ksiegowfvyr Eunduszy

rd »

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 13 332 11 388
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 9 842 7952
2. Przychody odsetkowe 2474 1 853
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 1016 1580
5. Pozostale 0 3
1I Koszty funduszu 15 409 16 221
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 13 895 13 998
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 80 80
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 107 152
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 170 140
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 18
10. Koszty odsetkowe 0 35
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 1 144 1 786
13. Pozostale 13 12
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 15 409 16 221
\Y% Przychody z lokat netto (I-IV ) -2 077 -4 833
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 79 633 -99 311
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2658 -10 337
z tytutu r6znic kursowych -605 -181
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 76 975 -88 974
z tytutu r6znic kursowych -1 525 838
[ viI Wynik z operacii (V+VI) 77556 -104 144
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 22,26 -55,15

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

PiotrfPluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

do dnia 31.12.2012 r.

01.01.2012 - 31.12.2012 | 01.01.2011 - 31.12.2011
I. Zmiana Wartosci Aktywéw Netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 215 625 497 685
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 77 556 -104 144
a) przychody z lokat netto, -2077 -4 833
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 2 658 -10 337
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 76 975 -88 974
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 77 556 -104 144
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 217 102 -177 916
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 581 366 232976
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 364 264 410 892
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 294 658 -282 060
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 510 283 215 625
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 360 202 415 894

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

1596 084,932253
4409 190,272569
2813 105,340316
1596 084,932253

-1 574 264,742650
1709 665,937585
3283 930,680235

-1 574 264,742650

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

3484 327,064506
12 209 376,816422
8725 049,751916

1888 242,132253
7800 186,543853
5911 944,411600

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 3 484 327,064506 1888 242,132253
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -
I11. Zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 114,19 143,74
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 146,45 114,19
3. Procentowa zmiana wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 28,25% -20,56%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 113,95 108,27
w dniu 2012-01-09 2011-10-04
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 147,02 150,49
w dniu 2012-12-19 2011-04-07
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 146,45 114,19
w dniu 2012-12-31 2011-12-31
|lV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: **) 4,28% 3,90%
Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,86% 3,37%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,02%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,04%

5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

0,05%

0,03%

Z uwagi na roznorodnos¢ czynnikow majgeych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.

**)  Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodgflcowa, ktore
stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

/

Gléwny Ksiegowy/ Fundyszy
s

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pézn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z p6ézn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

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

Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

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

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to piate sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe prowadzone s3 oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

12
13

15

20

21

22

23

24

25

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

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

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

Skifadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

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

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

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

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

¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycena srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazaf w walutach obcych

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

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy b¢dacej zmienng wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czg¢s¢ stala i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stalg wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 3.3% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg¢$¢ zmienng
wynagrodzenia za zarzgdzanie obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
ponad stopg odniesienia réwng zmianie wartosci indeksu WIG i nie wyzszej niz 0,5% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa.
Rezerwa naliczana jest od warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglgdnieniu rezerwy na czg$¢ stala
wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na cz¢$¢ zmienng wynagrodzenia.

Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplate wyrownawcza oraz oplate umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w catosci -
partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia
sktadnikéw lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wartosci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.
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26
Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).
27  Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.
28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.
C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziefi sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostkg Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Warto$ci Aktywow innych Subfunduszy. Warto§¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2
i4.
II. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s3 nastepujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne

9) certyfikaty inwestycyjne,

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

11) instrumenty rynku pieni¢znego.

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

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

Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym skfadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywow nie zawarto Zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Warto$¢ godziwa skladnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dost¢pnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okre§lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto§¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu obrotu
w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sg ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sg dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku gldéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z
rynku glownego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostkg przeptywow pieni¢znych zwigzanych z tym skfadnikiem, przy
czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng¢ w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego sig¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawne;j i celu ekonomicznym.

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

1) wyboru rynku gtownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtownego nastepuje:
a) poprzez pordéwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegélnych rynkach
z dnia pierwszego notowania.
Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
Rynek aktywny to rynek spehiajacy facznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku s3 jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

11I. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

V.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s nastepujace skfadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery warto$ciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego.

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

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

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

1) w przypadku dhuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego begdacych papierami wartosciowymi oraz innych papierow
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciaggniecia dlugu — wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne,
przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele whasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych skfadnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodno$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.
Szczegoélne metody wyceny sktadnikéw lokat

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

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow warto§ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.

Strona | 13



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Agresywny za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

V. Metody wyznaczania wartoéci godziwej
1.

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

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

b) metody rynkowe, a w szczegoInosci metodg poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metodg poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlno$ci metode zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegélnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwa
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skfadnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich wartos¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich wartos¢ wyznacza si¢ wedlug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznosci od chrakterystyki papieru wartosciowego
6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzib¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

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

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

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

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

VI. Wycena skfadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat 10 767 2658
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
z tytutu dywidendy 239 1
z tytutu odsetek 0 2
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0
Razem 11 006 2 661
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu nabytych aktywow 5921 10113
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 4086 101
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 263 1090
z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 0 0
pozostate, w tym: 3417 851
- wynagrodzenie Towarzystwa 3328 798
- oplaty dla depozytariusza 0 12
- inne oplaty 6 16
- oplaty dla Agenta Transferowego 17 7
- zobowigzania z tytutu podatkow 66 0
- oplaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen 0 18
Razem 13 687 12 155
NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)
Warto$¢ na 31.12.2012 Warto$¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 25408 25408 14 830 14 830
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 585 2391 1 3
USD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
HUF Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 22 0
NOK Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 1 0
CZK Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
TRY Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0 0
Razem 27799 14 833
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)
Srednia wartosé w okresie Srednia wartosé w okresie
01.01.2012 - 31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 28 224 28318
Razem 28224 28 318

II. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystgpuja.

NOTAS
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

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

31.12.2012 31.12.2011
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0.00 0.00
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b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeplywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienig¢znych
zwigzanych z wysokoscig wyptacanego kuponu.

31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN 0 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j % 0,00 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkoéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypehieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dhuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigto$ci kredytowej dla emisji, czyli roznicy migdzy cenami instrumentow dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych
emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne.Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania
nie ma przestanek do stwierdzenia trwalej utraty wartosci papierow nienotowanych.

31.12.2012 31.12.2011
Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnily swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwe;j tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00
31.12.2012 31.12.2011
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne *) % 0,00 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obcigzone s3 aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012 31.12.2011
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 37395 4103
% 7,13 1,80
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN Data odkupu  w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 —0

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
WZ0121 | PLO000106480 2013-01-02 15422 0
OKO0112/PL0000105730 0 2011-01-02 9978
Razem 15422 9978

NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2011 roku Subfundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.
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NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walut¢ polska (w tys. PLN)

Warto$é na 31.12.2012 Warto$é na 31.12.2011

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 1056 4 666 315 1392
Skifadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 3946 13 486 169 576
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym NOK 0 0 3527 2002
Skifadniki lokat notowane na rynku aktywnym CZK 12957 2217 777 133
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym HUF 424 296 6025 0 0
Skifadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 6492 11001 0 0
Srodki na rachunku bankowym EUR 585 2391 1 3
Srodki na rachunku bankowym USD 0 0 0 0
Srodki na rachunku bankowym HUF 0 0 22 0
Srodki na rachunku bankowym NOK 0 0 1 0
Srodki na rachunku bankowym CZK 0 0 0 0
Srodki na rachunku bankowym TRY 0 0 0 0
Razem 39 786 4106

Pozostate pozycje bilansu s3 w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31122012 31.12.2011
Akcje EUR 42 62
Kwity depozytowe EUR 0 31
Kwity depozytowe USD 76 133
Akcje TRY 15 0
Akcje CZK 0 1227
Razem 133 1453
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje CZK 3 0
Akcje EUR -196 186
Kwity depozytowe EUR 0 -37
Akcje USD 0 0
Kwity depozytowe USD -63 53
Akcje NOK -10 10
Akcje TRY 0 0
Razem -266 212

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje TRY -21 -1186
Akcje EUR -66 -62
Akcje HUF -175 -102
Kwity depozytowe UsD 0 0
Akcje CZK -25 0
Akcje NOK -451 0
Kwity depozytowe EUR 0 -284
Razem -738 -1634
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR -118 44
Akcje UsD 0 386
Akcje NOK 0 0
Akcje CZK 0 0
Akcje GBP 0 0
Akcje HUF -243 8
Akcje TRY -360 123
Kwity depozytowe USD -538 0
Razem -1259 626

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

Kurs w
Waluta stosunku do z}

Euro EUR 4,0882
Dolar amerykanski usSD 3,0996
Korona norweska NOK 0,5552
Korona czeska CZK 0,163
Lira turecka TRY 1,7357
Forint wegierski HUF 1,3977

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -

Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 2600 -11 654
Kwity depozytowe 58 748
Prawa do akcji 0 569
Prawa poboru 0 0
Razem 2 658 -10 337
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011

Kategorie lokat

Akcje 76 234 -88 148

Kwity depozytowe -261 22

Prawa do akcji 907 -472

Prawa poboru 95 0

Dluzne papiery warto$ciowe 0 -376
76 975 -88 974

Razem

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

Nie dotyczy.

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

NOTA 11

Koszty Subfunduszu

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

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

funduszu.

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
brak 0 0
Razem 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESC[ ZMIENNE]J) (w tys. PLN)

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011

Wynagrodzenie state 11 906 13 805
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 1990 193
Razem 13 896 13998
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 510 283 215 625 497 685
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w PLN) 146,45 114,19 143,74
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Warszawa, 22 luty 2013 r.
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o zmaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzglgdniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w peréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapily.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

Pozostale informacje
Brak

Gtowny Ksi egowaﬁlimduszy

'Y"P[o_ r".Pluska
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Balkany i Turcja

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Balkany i Turcja (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12,
na ktére sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz
dodatkowe informacje i obja$nienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoéci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnoéci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o
rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilimy stosownie do
postanowien:

—  rozdziahn 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki sposdb, aby
uzyskaé racjonalng pewnosé pozwalajacg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczeg6lnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowos$ci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

| Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

Kluczpwy bie

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowoéci, wynikajgcymi z ustawy o rachunkowo$ci 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 Subfunduszu.

rewident

przeprowadzajycy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS BALKANY I TURCJA

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS BALKANY I TURCJA
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Batkany i Turcja (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowskg w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Batkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,
QUERCUS short,

QUERCLUS lev,

QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS QOil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.
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Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firmg ,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycy_]nych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

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

Funkcje¢ Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz pelni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Putawska 436.
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Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre$lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdalena Stomkowskg (Repertorium A Nr 490/2008) z pézniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Subfunduszu w 2011 roku zamknela si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
23.513 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydal o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostalo zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 2461 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na prowadzong przez Krajowg Radg
Bieglych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz s3 uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy
o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdaf
finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.)
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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4. Dostepnosé danych i o§wiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie 2adane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasnie, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane s3 podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majgtkowa
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycije (w tvs. zlotych) 2012 2011
Srednia wartoéé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 33.507 53.582
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 1.204 1.899
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 13.290 -10.066
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -935 -12.561
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 1.216 1.782
Rentownos$¢ aktywow netto 35,19% -43,88%
Koszty Subfunduszu do srednich aktywéw netto 5,27% 5,20%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 132,05 92,13

sprawozdawczego (zt)

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w badanym okresie
nastgpujacych tendencji:

—  wazrost warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa o 39,92 zt w stosunku do 31 grudnia
2011 roku,

—  wzrost rentownosci aktywoéw netto do 35,19 punktu procentowego,

—  wazrost wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do warto$ci $rednich aktywow netto
0 0,07 punktu procentowego.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, w szczegdlnosécei dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego
sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasyw6w oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowoéci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szezegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajace ze zmian przepisdw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego zostaty
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaty wybrane w spos6b pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw
finansowych. Zasady te byly stosowane w sposob ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do
zasad stosowanych do prowadzenia ksiagg rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego
w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sa ksiggowania wszystkich zdarzefi gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem os6b
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali§my niezbedne procedury majace na celu
potwierdzenie, czy salda te nie zawierajg istotnych blgdow.

W czgéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu sg przechowywane
zgodnie z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 40.797 tys. zl,
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~  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
41.733 tys. zi,

~  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 11.792 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujace zwickszenie aktyw6w netto o kwotg 14.747 tys. z,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywéw i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyiny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw wartociowych na dziefi 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura nalezno$ci

Struktura naleznosci zostata prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$é ksiegowa kapitatu powierzonego na dzief 31 grudnia 2012 roku wyniosta 48.006 tys. zt.
Szczegbtowe informacje dotyczace zmian w kapitale wplaconym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 1.204 tys. zh. Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dzialalnosci operacyinej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 1.767 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 1.216 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo
przedstawia strukturg kosztéw operacyjnych.

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

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywéw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidtowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawierajs wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia sie w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujagcymi przepisami zostaly dolaczone do potgczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Os$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

przeprowadiajaey badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.
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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Batkany i Turcja za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktére sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 40 797 tysigcy ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 41 733 tysiace ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 11 792 tysiace zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwote 14 747 tysiecy ztotych.
6. Noty objasniajgce.
7. Informacj¢ dodatkowa.
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v Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Art%aderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Pluska Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Strona | 1



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nast¢pujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w instrumenty akcyjne notowane na gietdach w Stambule, Atenach, Bukareszcie i Sofii.
Cze$¢ aktywow, ktora nie bedzie ulokowana w akcjach, Subfundusz bgdzie inwestowat w instrumenty dtuzne, przede wszystkim w krotkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitowane, porgczane lub gwarantowane przez
Turcjg, Grecjg¢, Rumunig i Bulgari¢ oraz banki centralne tych panstw. Lokaty, o ktorych mowa powyzej beda stanowity tacznie co najmniej 50% wartosci
aktywow Subfunduszu. Subfundusz jest funduszem regionalnym i koncentruje lokaty w okreslonym obszarze geograficznym.
W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa w ujgciu relatywnym do benchmarku 50% ISE
100+ 30% ATHEX CSPI + 15% BET + 5% SOFIX.
Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
1. Instrumenty akcyjne - od 50% do 100% warto$ci aktywow, w tym:

a) zagraniczne instrumenty akcyjne - od 50% do 100% warto$ci aktywow;

b) akcje nabywane w ramach pre-IPO - od 0% do 10% warto$ci aktywow.
2. Instrumenty dhuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow, w tym:
a) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski - od 0% do 25% wartosci aktywow;
b) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, o ktorych mowa w § 10 ust. 2 pkt 1-3) Czg¢sci I Statutu, z wylaczeniem
dhuznych papieréw wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego emitowanych, porgczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - od 0% do 50% warto$ci aktywow;
c) listy zastawne - od 0% do 25% warto$ci aktywow,
d) zagraniczne instrumenty dtuzne - od 0% do 50% wartosci aktywow.
3. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 10% wartosci aktywow.
4. Depozyty - od 0% do 25% wartosci aktywow.
Szczegdtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze pelne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzeénia 2007 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnoSci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesi¢cy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta II 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okres$lenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia umowy
dodatkowe;j. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,3% wplaty dokonanej przez nabywceg.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezpos$rednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,3% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokosci nie wyzszej niz 3,3% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

G1owny Ksiegowy, 'E;induszy

Warszawa, 22 luty 2013 .
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012

31.12.2011

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Sdadniki lokat nabycia bilansowy Udzial w aktywach nabycia bilansowy Udzial w aktywach
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 34 287 40797 93,21 30810 23 803 87,62
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 355 582 2,14
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtluzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 34 287 40797 93,21 31165 24 385 89,76
Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢ 7
sprawozdania finansowego. /
Gtoéwny Ksiegow_yﬂ 'Iéungluszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Wartos$é w: .
Liczba Kraj siedziby czlar:lojs v:1ga wyceny na dzgieli :l]::;::;::l
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Y y bilansowy
szt tys zt tys zt %

SARANTIS | GRS204003008 Aktywny rynek - rynek regulowany Athens Stock Exchange 29 850 Grecja 603 530 1,21
AMBRA | PLAMBRA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 76 234 Polska 330 617 1,41
AMICA | PLAMICA00010 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 9402 Polska 130 514 1,17
BBIZENNFI | PLNFI1000012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 617619 Polska 448 111 0,25
COMPLEX | PLCMPLX00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 168 494 Polska 399 148 0,34
NETMEDIA | PLNTMDAO00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 122 560 Polska 980 527 1,20
PANOVA | PLPANVA00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 20977 Polska 551 399 0,91
TUP | PLTRNSU00013 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie 155338 Polska 1108 300 0,69
AKBANK | TRAAKBNK91IN6 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 140 677 Turcja 1891 2149 4,92
AKFEN HOLDING | TREAKFH00010 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 29 000 Turcja 608 468 1,07
ALARKO | TRAALARK91Q0 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 160 000 Turcja 1174 1422 3,25
ANADOLU HAYAT | TRAANHYT9103 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 113979 Turcja 666 833 1,90
ANELE ELEKTRIK | TREAEPT00017 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 219429 Turcja 334 811 1,85
BANK ASYA | TREAYKB00014 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 210 000 Turcja 804 806 1,84
BOYNER | TRACARSI91JO Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 110 000 Turcja 679 823 1,88
CIMSA | TRACIMSA91F9 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 34936 Turcja 445 554 1,27
DOCO | AT0000818802 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 8 689 Austria 1068 1203 2,75
EMLAK | TREEGYO00017 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 240 000 Turcja 1029 1300 2,97
GARANTI | TRAGARANY9INI Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 179 000 Turcja 2373 2877 6,57
HALKBANK | TRETHAL00019 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 109 000 Turcja 2842 3311 7,56
IS FINANSAL | TRAISGEN91P9 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 441 998 Turcja 773 782 1,79
IS INVESTMENT | TREISMDO00011 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 233 826 Turcja 345 670 1,53
ISCTR | TRAISCTR9IN2 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 147 000 Turcja 1286 1577 3,60
KOC HOLDING | TRAKCHOL91Q8 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 70 000 Turcja 848 1125 2,57
KOZAA | TREKOZA00014 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 183 000 Turcja 938 1798 4,11
MARTIGMYO | TREMRGY00013 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 210 000 Turcja 442 193 0,44
PARK ELEKTRIK | TRAPRKTE91B5 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 119 000 Turcja 777 1268 2,90
SABANCI HOLDING | TRASAHOL91Q5 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 23 000 Turcja 265 391 0,89
SELEC | TRESLEC00014 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 160 000 Turcja 572 575 1,31
SISE CAM | TRASISEW91Q3 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 165414 Turcja 733 847 1,94
TCELL | TRATCELL91M1 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 62 000 Turcja 1213 1243 2,84
TEKFEN | TRETKHO00012 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 112679 Turcja 1119 1416 3,24
TEKNOSA | TRETKNOO00010 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 58 000 Turcja 777 759 1,73
TOFAS | TRATOASO91H3 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 40 000 Turcja 245 725 1,66
TRAKYA | TRATRKCMO91F7 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 205 000 Turcja 818 868 1,98
TSKB | TRATSKBW91INO Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 171 874 Turcja 469 683 1,56
TURK HAVA | TRATHYAO91M5 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 213 000 Turcja 1157 2314 5,29
TURK TRAKTOR | TRETTRKO00010 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 10 100 Turcja 677 1021 2,33
VAKIFLAR BANKASI | TREVKFB00019 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 118 000 Turcja 1012 944 2,16
YAPIKREDI B | TRAYKBNK9ING6 Aktywny rynek - rynek regulowany Istambul Stock Exchange 210 000 Turcja 1359 1 895 4,33
[PODSUMOWANIE [Aktywny rynek - rynek regulowany 34287 40797 93,21
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Wartos$¢ na 31.12.2012

w tys. zt %
Grupa Koc Holding A.S. 4766 10,89
Grupa ISBANK 6260 14,30
Grupa Sabanci Holding 3853 8,81
RAZEM 14 879 34,00

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZ1LONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANS
NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

/

Gtowny Ksiiego deuszy

-vi’.iotr ‘Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 | 31.12.2011 |
| Aktywa 43 768 27167
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 949 2756
2. Nalezno$ci 2022 26
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 40 797 24 385
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 2 035 181
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 2035 181
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 41 733 26 986
v Kapitat funduszu 48 006 45 051
1. Kapitat wplacony 208 935 165 614
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -160 929 -120 563
\4 Dochody zatrzymane -12 782 -11 284
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 541 -2 978
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -9241 -8 306
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 6 509 -6 781
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 41 733 26 986
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 316 037,497567 292 919,488239
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 132,05 92,13

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng cze$¢ sprawozdania
finansowego.

Gtowny Ksiegdw'} _Funduszy

. ) PXo rj-:'f’luska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 1204 1899
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 862 1105
2. Przychody odsetkowe 72 106
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 270 688
5. Pozostale 0 0
1I Koszty funduszu 1767 2 785
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1216 1782
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 62 97
4.  Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 27 35
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 21 37
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 18
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 318 674
13. Pozostale 123 140
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( II-111) 1767 2785
\% Przychody z lokat netto (I-IV ) -563 -886
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 12 355 -22 627
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -935 -12 561
z tytutu r6znic kursowych -353 -3192
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 13 290 -10 066
z tytutu r6znic kursowych -1212 1210
| VII Wynik z operacji (V+VI) 11792 -23 513
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 37,31 -80,27

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Warto$ci Aktywoéw Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 26 986 78 539
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 11792 -23513
a) przychody z lokat netto, -563 -886
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -935 -12 561
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 13 290 -10 066
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 11792 -23513
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2955 -28 040
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 43321 38525
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 40 366 66 565
6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 14 747 -51 553
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 41733 26 986
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 33 507 53 582
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 23 118,009328 -269 290,874654
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 379 212,956390 312 447,567713
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 356 094,947062 581 738,442367
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 23 118,009328 -269 290,874654
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 316 037,497567 292 919,488239
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1672 879,278048 1293 666,321658
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 356 841,780481 1000 746,833419
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 316 037,497567 292 919,488239
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -

II1. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 92,13 139,70
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 132,05 92,13
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 43,33% -34,05%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 92,86 91,63
w dniu 2012-01-09 2011-08-10
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 132,05 144,76
w dniu 2012-12-31 2011-02-18
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 132,05 92,13
w dniu 2012-12-31 2011-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: **) 5,27% 5,20%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,63% 3,33%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,19% 0,18%
4. Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,08% 0,07%
5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,06% 0,07%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

*) Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikéw Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowa¢ ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przyszilosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objas$niajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore

stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z p6zn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACII W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga
innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasniefi, udziat procentowy
obliczany jest w stosunku do aktywéw brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce réznicg pomigdzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pigte sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUIMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

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

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

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

4 Skladniki lokat nabyte nicodplatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skifadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki maja ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19 Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:
a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z
zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazaf w walutach obcych
20 Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej)
¢) ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

21 Odsetki naliczone oraz nalezne od s$rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow
Subfunduszu w dniu wyceny.

22 W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platno$ci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwg¢. Limitowane koszty operacyjne s ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bgdacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych
kosztow.
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23

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czgs$¢ stalg i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stalg wynagrodzenia za
zarzadzanie obliczana jest w wysoko$ci nie wyzszej niz 3.3% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg$¢
zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa ponad stop¢ odniesienia rowna zmianie wartosci indeksu IABS, ztozonego z indeksow: Athex Composite Share Price Index, ISE National
100, Sofix i BET LEI i nie wyzszej niz 0,5% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa. Rezerwa naliczana jest od wartosci
aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg$¢ stala wynagrodzenia i przed
uwzglednieniem rezerwy na czgs¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera optate¢ dystrybucyjna, oplate wyréwnawcza oraz oplat¢ umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia
zobowiazanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

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

26 Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, Zze na potrzeby okreslenia wartoci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyplaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane s3 w kwocie wymagajacej zaptaty.

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

C. METODY WYCENY AKTYWOW

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu,
ustalenia warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Funduszu
oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostkg Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Warto$ci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt 111, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV,
ust. 1-21 4.
II. Wycena sktadnikdéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace skladniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dluzne papiery wartosciowe, w tym obligacje zamienne

9) certyfikaty inwestycyjne,

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

11) instrumenty rynku pienigznego.

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

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

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

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

2) w przypadku skiadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
transakcyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotéw na danym skfadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto Zadnej transakcji, ostatni dostgpny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okres$lonymi w ust. 5.

4. Warto$¢ godziwa sktadnikoéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta
si¢ z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna
i sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna
jest dopuszczalne. Do wyceny stosuje si¢ $rednia arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego
aktywnego rynku. Jezeli papier warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku gldwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢
tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku gtownego.

Strona | 11



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ wartos¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (W pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pienigznych
zwigzanych z tym sktadnikiem, przy czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym
od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastgpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotdw z poszczegélnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do kofica okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegélnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spetniajacy lacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastepujace skiadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) diuzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Wartoé¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku diuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych
papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciggniecia dtugu — wedlug skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglgdnieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu
finansowego bgdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej
konstrukeji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sumg wartosci duznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o
modele wiasciwe dla poszczegolnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu
pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).
3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedlug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnos$ci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.
4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujgcia
w ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakeji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia wartos¢ korekty ceny nabycia wynosi
zero.
5) Warto$¢ dhuznych papierow warto$ciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.
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1V. Szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalgj utratu wartosci, jezeli
ich utworzenie okze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

4.  Zobowiagzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdgcych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedlug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

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

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode pordwnywalnych spotek gieldowych oraz metodg poréwnywalnych transakeji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeplywow pieni¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegodlnosci warto$é
godziwa akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdéznigcego si¢ istotnie skfadnika, w
szczegolnosci o podobne;j konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitdéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich warto§¢ wyznacza si¢
wedlug warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zalezno$ci od chrakterystyki papieru wartosciowego

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

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

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;
9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na
Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

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

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

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

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

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

NOTA 2

Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat 2022 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
z tytutu dywidendy 0 26
z tytutu odsetek 0 0
z tytutu posiadanych nieruchomosci 0 0
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate 0 0

Razem 2022 26

NOTA 3

Zobowigzania (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu nabytych aktywow 1592 0
z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0 0
z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 26 0
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 189 59

z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
z tytutu gwarancji lub porgczen 0 0
z tytutu rezerw 0 0
pozostale, w tym: 228

- wynagrodzenie Towarzystwa 222 80
- oplaty dla depozytariusza

- oplaty dla Agenta Transferowego

0

- inne oplaty 4 16
1
- zobowigzania z tytutu podatkow 1
0

- oplaty z tytutu publikacji materiatdw informacyjnych i ogloszen

Razem 2035 181

NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PlENlEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

‘Warto$¢ na 31.12.2012 ‘Wartos$¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie W tys. w walucie  w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 939 939 2639 2639
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 2 8 1 4
uUsSD Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 2 9
NOK Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 2 1
TRY Deutsche Bank Polska S.A. 1 2 58 103
Razem 949 2756

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH

Srednia warto$¢ w okresie Srednia warto$¢ w okresie
01.01.2012 - 31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienigznych 1713 2 945
Razem 1713 2 945

I1I. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

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

31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN - -
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j % = =
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b) Ryzyko stopy procentowej - przepltywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowej,
ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow
pieni¢znych zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.

31.12.2012 31.12.2011
Aktywa obciazone ryzykiem przeptywow pieni¢znych wynikajacym ze stopy tys. PLN = =
procentowej Y% = =

2.RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci
kredytowej. Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan
wynikajacych z kontraktow finansowych przez emitentow papierow dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sg transakcje. Ryzyko
obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdéw) emitentow lub
emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli
roznicy migdzy cenami instrumentow dtuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe
dotyczy wszystkich papieréw dtuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Pafistwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne.
Ryzyko zwigzane z niewyplaceniem dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012 31.12.2011

Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku

gdyby strony nie wypetnity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci tys. PLN - -

godziwej dodatkowych zabezpieczen) % - -
31.12.2012 31.12.2011

tys. PLN = -

‘Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegdlnych kategoriach lokat % - -

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

31.12.2012 31.12.2011
Papiery wartosciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 38181 21133
% 87,24 77,79

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

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Subfundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

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

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu ~ wtys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 E——
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2011 roku Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

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

Wartos¢ na 31.12.2012 Wartosé na 31.12.2011
Waluta w walucie w tys. PLN w walucie  wtys. PLN
Skladniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 130 530 653 2883
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym uUSD 0 0 170 582
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym TRY 21692 37 651 9638 17189
Skladniki lokat notowane na rynku aktywnym NOK 0 844 479
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym GBP 0 0 0 0
$rodki na rachunku bankowym EUR 2 8 1 4
$rodki na rachunku bankowym uUSD 0 0 2 9
$rodki na rachunku bankowym NOK 0 0 2 1
$rodki na rachunku bankowym TRY 1 2 58 103
Naleznosci EUR 0 0 6 26
Razem 38191 21276

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012-  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR 510 476
Akcje TRY 273 19
Akcje NOK 90 56
Akcje GBP 25 0
Kwity depozytowe USD 23 6
Razem 921 557
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 -  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR 563 457
Akcje GBP 0 0
Akcje NOK -5i 57
Kwity depozytowe USD 79 37
Akcje TRY 226 215
Razem -925 766

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 -  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR -1 -10
Kwity depozytowe HUF 0 -5
Akcje TRY -1273 -3734
Razem -1274 -3 749
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 -  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR -15 121
Akcje TRY -272 323
Kwity depozytowe USD 0 0
Razem -287 444

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

Kurs w
Waluta stosunku do zi

Euro EUR 4,0882
Dolar amerykanski UsD 3,0996
Korona norweska NOK 0,5552
Forint wegierski HUF 1,3977
Funt brytyjski GBP 5,0119
Lira turecka TRY 1,7357

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -

Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje -893 -12 927
Kwity depozytowe -42 366
Razem -935 -12 561

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -

Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 13517 -10 089
Kwity depozytowe -227 58
Prawa do akeji 0 -35
Razem 13290 -10 066

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

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -

Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012 31.12.2011
brak 0 0
Razem 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEIJ) (w tys. PLN)

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011

Wynagrodzenie stale 1106 1782
‘Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 110 0
Razem 1216 1782

NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Warto$¢ aktywOw netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 41733 26 986 78 539
Warto$¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w PLN) 132,05 92,13 139,70

/
Glowny Ksiegowy -Emtfu‘é"zy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Batkany i Turcja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie wystapily.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystapily.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapity.

Brak

Pozostale informacje 7

Gtéwny Ksi QQQW{ Funduszy

~" Pio 1 Pluska
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wydzielony w ramach
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Rosja

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Rosja (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére
sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzagdzony na
dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia,

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem™). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pbin. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowos$ci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowoéci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy 1 przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilimy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczego6lnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
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.

=y Bll.i 4
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

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

— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

Jacgk Mdrcza
Klugzowy biggly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

p ]
Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS ROSJA
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Rosja (,,Subfundusz”’) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé nazwy
skroconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdalena
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:
1. QUERCUS Ochrony Kapitatu,
2. QUERCUS Selektywny,

3. QUERCUS Agresywny,

4. QUERCUS Batkany i Turcja,
5. QUERCUS Rosja,

6. QUERCUS short,

7. QUERCUS lev,

8. QUERCUS Gold lev,

9. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firmg ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spotka Akcyjna (,, Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy XII Wydzial Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

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

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

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5
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Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowskg (Repertorium A Nr 490/2008) z péZniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnoéé Subfunduszu w 2011 roku zamknela si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
11.665 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydal o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostato zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostalo
opublikowane w Monitorze Polski B nr 2461 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomigdzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentow liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedzibg
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwaly z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spoélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. zo0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz s3 uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdaf finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z péin. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6
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4, Dostepnos$é danych i o§wiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjaénie,, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku. '

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7
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II. SYTUACJA MAJATKOWA 1 FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacje finansowa i majatkowa
w poréwnaniu do analogicznych wielkos$ci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 2012 2011
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 22.148 40.337
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 1.028 2.592
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1.530 -6.243
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -588 -4.894
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 842 1.618
Rentownos¢ aktywow netto 2,40% -28,92%
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywéw netto 6,49% 1,73%

Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu
92,13 90,09

sprawozdawczego (z})

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystgpienie w badanym okresie

nastepujacych tendencji:

—  wazrost wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa o 2,04 zt w stosunku do 31 grudnia
2011 roku,

—  wzrost rentownosci aktywo6w netto do 2,40%,

—  spadek wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci Srednich aktywow netto
0 1,24 punktu procentowego.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong edpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 8
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wechodzacych w jego
sklad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbiorow.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowos$ci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowoéci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowoéci wynikajace ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sg zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywdéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaty wybrane w spos6b pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow
finansowych. Zasady te byly stosowane w sposéb ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do
zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego
w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wyst¢pujgcych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem osdb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spehnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$my niezbgdne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych bledow.

W czgéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spelniajag wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu sa przechowywane
zgodnie z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
-~ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 18.737 tys. zi,

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 9



SUBFUNDUSZ QUERCUS ROSJA

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
19.524 tys. zi,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 532 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwote 3.378 tys. zl,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywoéw oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywéw zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzief 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura nalezno$ci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapitat powierzony

Warto$é ksiggowa kapitalu powierzonego na dzieti 31 grudnia 2012 roku wyniosta 29.502 tys. zi.
Szczegdlowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawcezym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 1.028 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychoddw.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 1.438 tys. zt, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 842 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji prawidlowo
przedstawia struktur¢ kosztow operacyjnych.

4. Kompletnosé i poprawnosé sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywdw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w spos6b prawidlowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowo$ci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia sie w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotnos¢ pozycji wymagajg innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z o0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Kluczowy biggly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

ariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzgdu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Rosja za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktére sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 18 737 tysiecy ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 19 524 tysigce ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 532 tysiace zlotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote -3 378 tysigcy zlotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacje dodatkowa.

//
/& / /4
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu 5//4 Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Phé]k - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Balkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Qil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

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

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesi¢cy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta II 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastepujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznos$ci zawarcia
umowy dodatkowe;j. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu
zbywania pobierana jest oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wptlaty dokonanej przez nabywceg.

» Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wytacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programow inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysoko$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byty zbywane. 7

G1éwny Ksiégow

PiotrJPltuska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012 31.12.2011
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 5458 4297 21,89 4186 2448 10,56
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 16 775 14 440 73,58 20 796 17 476 75,42
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 22233 18 737 95,47 24982 19 924 | 85,98

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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roczne e finansowe QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 1. do dnia 31.12.2012 1.
2) Tabele uzupelniajace
. Wartosé wg ceny Wartoséwg Udzial w
Liczba : wyceny na dziei
Akeje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta nabycia " bilansowy aktywach
sat sl %
CAT OIL | AT0000A00Y78 ‘Aktywny rynck - rynck regulowany Frankfurt Stock Exchange Austria 24617 678 345
ERSTE BANK | AT000065201 1 Aktywny rynek - rynek regulowany Viena Stock Exchange Austria 2100 206 1.0
BANK OF GEORGIA | GBOOB759CR16 Aktywny rynek - ry1 regulowany London Stock Exchange Wielka Brytania 9841 508 2,59
EVRAZ | GBOOB7INGKS6 ynek regulowany London Stock Exchange Wiclka Brytania 43230 s61 2.86
POLYMETAL | JEOOB6TSS470 ck regulowany London Stock Exchange Jersey 9000 530 270
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Cypr 104 42 301
KOV | CAS5012401058 ck regulowany GPW w W-wie Kanada 300000
NETMEDIA | PLNTMDA00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 17462 75 038
WIELTON | PLWELTN00012 ynek regulowany GPW w W-wie Polska 96474 410 2,00
YANDEX | NL0009805522 Aktywny rynek - rynek regulowany NASDAQ Holandia 9500 635 324
PODSUMOWANIE “Aktywny rynek - rynek regulowany 616 639 5458 4297 21,89
PODSUMOWANIE ‘Aktywny rynck - alternatywny system obrotu 0 0 0 0.00
PODSUMOWANIE 616 639 5458 4297 21.89
» _ o Licba Wartosé wg ceny w‘»::‘"::dti " Udzial w
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj sicdziby emitenta nabycia yoens aktywach
bilansowy
sat s tyszl %
AVANGARD GDR | US05349V2097 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Cypr 13 000 476 457 233
CTC MEDIA - GDR | US12642X1063 ynek regulowany NASDAQ Rosia 10700 655 258 131
ETALON - GDR | US29760G1031 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Guerr 24000 519 406 207
JR ASIA - GDR | US29843U202 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Kajmany 8800 753 974 496
GAZPROM - ADR | US36828720 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 27830 960 816 416
GLOBALTRANS - GDR | US37949E2046 ek regulowany London Stock Exchange Cypr 9500 434 436 248
HMS GDR | US40425X2099 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchang Rosia 28000 509 366 1.86
LSR GROUP - GDR | US50218G2066 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 1595 773 394
MAGNIT GDR | US55953Q2021 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchange Rosia 174 344 175
MAGNITOGORSK GDR | US5591892048 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 937 420 2,14
MBT - GDR | US6074091090 Aktywny rynck - rynek regulowany New York Stock Exchange Rosia 302 289 147
NLMK Steel GDR | US67011E2046 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosia 601 447 228
NORILSK NICKEL ADR | US46626D1081 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosja 811 935 476
NOVATEK GDR | US6698881090 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosia 117 1283 6.54
PHARMSTD GDR | US7171402065 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosja 610 437 223
PHOSAGRO - GDR | US71922G2093 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 469 590 301
SBERBANK - ADR | US80585Y3080 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosja 1866 1792 9.13
SEVERSTAL - GDR | US8181503025 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 578 522 2,66
SURGUTNEFTEGAZ ADR | US8688612048 | Aktywny rynek - rynck regulowany London Stock Exchange Rosja 563 477 243
TATNEFT GDR | US6708312052 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 480 675 344
TMK GDR | US87260R2013 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchan; Rosia 693 607 3,00
VTB SP GDR | US46630Q2021 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange Rosia 706 427 2,18
X5 RTL SP GDR | US98387E2054 Aktywny rynck - rynek regulowany London Stock Exchange Holandia 967 659 336
[PODSUMOWANIE TAktywny rynck - rynek regulowany w775 | 16775 14440 73.58
Wartosé wg
_ ) Krej siedziby ) Wartosé wg | wycenyna |  Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Instrument bazowy Liczba ceny nabycia | dzien aktywach
bilansowy
wiyszl s %
21500 000,00 USD
po kursic walutowym
Forward short EUR/PLN 20130102 Nienotowane na rynku aktywnym - ING Bank Slaski S.A. Polska 3.0955 1 0 34 001
[PODSUMOWANIE Nicnotowane na rynku aktywnym l [ 34 0.01

3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartosé na 31.12.2012

wiys.zt

0

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

0,00

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACY£H PO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 1.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 | 31.12.2011 |
| Aktywa 19 626 23171
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 831 3209
2. Nalezno$ci 57 38
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 18 738 19 924
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 102 269
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 102 269
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 19 524 22902
I\ Kapitat funduszu 29 502 33 412
1. Kapitat wplacony 97 174 91322
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -67 672 -57 910
\4 Dochody zatrzymane -6 450 -5 452
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 069 -659
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -5 381 -4793
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -3 528 -5 058
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 19 524 22902
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 211927,643434 254 224,779912
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 92,13 90,09

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 1028 2592
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 584 823
2. Przychody odsetkowe 40 94
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 404 1675
5. Pozostale 0 0
1I Koszty funduszu 1438 3120
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 842 1618
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 74 16
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 27 11
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 16 9
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 5
10. Koszty odsetkowe 0 1
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 390 1311
13. Pozostale 89 149
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 1438 3120
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) -410 -528
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 942 -11 137
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -588 -4 894
z tytutu r6znic kursowych 1819 781
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1530 -6 243
z tytutu r6znic kursowych -3 158 4213
| VII Wynik z operacji (V+VI) 532 -11 665
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 2,51 -45,88

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

i
7/

/,‘» 7
GYowny Ksiieg 'y/(jﬂflmduszy

Pior Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 22902 18 046
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 532 -11 665
a) przychody z lokat netto, -410 -528
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -588 -4 894
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1530 -6 243
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 532 -11 665
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -3910 16 521
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 5852 69 374
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 9762 52 853
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -3378 4 856
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 19 524 22902
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 22 148 40 337
I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: -42 297,136478 95 512,830439

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 62 403,419056 607 997,996430

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 104 700,555534 512 485,165991

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -42 297,136478 95 512,830439

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 211 927,643434 254 224,779912
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 879 687,068787 817 283,649731

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 667 759,425353 563 058,869819

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 211 927,643434 254 224,779912

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -

I11. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 90,09 113,70
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 92,13 90,09
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 2,26% -20,77%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 85,64 79,41
w dniu 2012-06-25 2011-10-04

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 106,61 122,86
w dniu 2012-03-16 2011-04-04

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedhug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 92,13 90,09
w dniu 2012-12-31 2011-12-31

[1V. Procentowy udzial kosztow funduszu w $redniej warto$ci aktywow netto, w tym:**) 6,49% 7,73%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,80% 4,01%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,33% 0,04%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,12% 0,03%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,07% 0,02%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

*)  Zuwagi na roznorodnosé¢ czynnikow majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac¢ ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przysziosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Gtowny Ksiegowy Funduszy
A

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

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

Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

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

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to trzecie sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

20

21

22

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

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

¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegoélnosci:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

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

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

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

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
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Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
23

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czgs$¢ stalg i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cze$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg§¢ zmienna
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
ponad stopg odniesienia rowng zmianie wartosci indeksu RTS i nie wyzszej niz 1,0% wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa.
Rezerwa naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na czg§é
stala wynagrodzenia i przed uwzglgdnieniem rezerwy na czgs¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplate wyrOwnawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Optlaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

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

26

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia
si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

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

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

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostk¢ Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto§¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Warto$ci Aktywow Subfunduszu i Warto$ci Aktywow innych Subfunduszy. Warto§¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust.
1-2i4.

II. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto§ciowe, w tym obligacje zamienne
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

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

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

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny
na danym rynku dost¢pny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji
na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny,
skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu
obrotu w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢
z kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslong w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtéwnego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku gléwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy
z rynku gloéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okre§lone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostgpnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej
kolejnosci) lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowana,
niezalezna jednostk¢ $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
sktadnikiem, przy czym jednostke te uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skiadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednocze$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
glownego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gléwnego nastegpuje:
a) poprzez pordwnanie obrotow z poszczegodlnych rynkow od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu pordwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow na poszczegélnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spetniajacy tacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sg do publicznej wiadomosci.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s3 nastepujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) diuzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pienig¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartosé¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastgpujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami warto§ciowymi oraz innych papierow
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowane;j
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpisoéw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢
konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dtuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéow pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe
dla poszczegodlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okre§lonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.
5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdlnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty
wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczagwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalgj utratu wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytutu zbycia papierdéw warto§ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

4. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

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

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomig¢dzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

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

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

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej warto$ci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczego6lnosci warto§¢
godziwg akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub
prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartoéci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich warto$¢ wyznacza si¢
wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt 1)-4), w zaleznosci od chrakterystyki papieru warto$ciowego
6) w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

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

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

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

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

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

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obeych

1.

3.

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

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
NaleznoSci (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

w
SO OO NO OO
w

SO OO WO OO

wn
~
@
=]

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011

z tytulu nabytych aktywow 0

z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu

z tytulu instrumentéw pochodnych

z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa

z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa

z tytulu wyptaty dochodow funduszu

z tytulu wyptaty przychodow funduszu

z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

z tytutu gwarancji lub porgczen

z tytulu rezerw

pozostale, w tym:

- wynagrodzenie Towarzystwa

(9%
> O

[Nl X=R=]
o)
SO o0 OO VNO OO

N
-2
o]

f=2)
w

161
- oplaty dla depozytariusza

- inne optaty

- oplaty dla Agenta Transferowego

- zobowiazania z tytutu podatkow

- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

SO = b~ O
NO — W

Razem 102 269

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

Warto$¢ na 31.12.2012 Warto$¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie ~ w tys. PLN

PLN Deutsche Bank Polska S.A. 827 827 3191 3191
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 1
USD Deutsche Bank Polska S.A. 4 5 17
GBP Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0
NOK Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 0
Razem 831 3209

S O = O

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

Srednia warto$¢ w okresie 01.01.2012 Srednia warto$¢ w okresie

-31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 1127 2 904
Razem 1127 2904

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystgpuja.

NOTAS

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

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

31.12.2012 31.12.2011

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

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pienigznych wynikajace ze stopy procentowe;j,
ktora okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow
pieni¢znych zwigzanych z wysoko$cia wyptacanego kuponu.
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31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN 0 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z
kontraktow finansowych przez emitentéw papierow dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej
to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci
kredytowej to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigto$ci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami
instrumentow dtuznych o porownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow
dhuznych, ktérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem
dywidendy przez emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012 31.12.2011

Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowigzkow (bez uwzglednienia warto$ci godziwej tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00

31.12.2012 31.12.2011

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

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

31.12.2012 31.12.2011

Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 17 558 18 812
% 89,47 81,18

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

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012 Data 31.12.2011
Nazwa papieru wartosciowego pozycji pozycji zapadalnosci ~ wtys. PLN  zapadalno$ci w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 20130102 Ograniczenie Krotka
ryzyka
walutowego 2013-01-31 -34 0
Razem -34 —0

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu ~ w tys. PLN
brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Wartosé na 31.12.2012 Warto$¢ na 31.12.2011
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym GBP 319 1599 162 854
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 216 884 109 482
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 4 864 15075 5114 17 476
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym NOK 0 0 0 0
Srodki na rachunku bankowym EUR 0 0 0 1
Srodki na rachunku bankowym USD 1 4 5 17
Srodki na rachunku bankowym GBP 0 0 0 0
Srodki na rachunku bankowym NOK 0 0 0 0
Naleznosci USD 0 0 11 38
Razem 17 562 18 868

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje GBP 12 0
Akcje USD 0 0
Kwity depozytowe EUR 0 0
Kwity depozytowe USD 1963 1158
Razem 1975 1158
Niezrealizowane ro6znice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR -67 101
Akcje GBP 6 0
Akcje UsSD 0 0
Akcje NOK 0 0
Kwity depozytowe USD -2 893 3572
Razem -2 954 3673

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Akcje EUR -5 0
Akcje GBP -9 0
Akcje UsSD -2 0
Kwity depozytowe EUR 0 -114
Kwity depozytowe GBP 0 -12
Kwity depozytowe USD -140 -251
Razem -156 -377
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Kwity depozytowe UsSD -98 494
Kwity depozytowe GBP 0 8
Akcje GBP -104 -3
Akcje USD -2 7
Warranty USD 0 34
Razem -204 540

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

Kurs w stosunku

Waluta do z1
Euro EUR 4,0882
Funt brytyjski GBP 5,0119
Korona norweska NOK 0,5552
Dolar amerykanski USD 3,0996

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje -6 -407
Kwity depozytowe -587 -4 487
Kontrakty terminowe 5 0
Razem -588 -4 894

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 579 -1741
Kwity depozytowe 985 -4 502
Kontrakty forward -34 0
Razem 1530 -6 243

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

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

5. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.
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NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W okresie od 1.09.2011 r. subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysoko$ci limitow, dotyczace kosztow Agenta Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i
przegladow sprawozdan finansowych, kosztow publikacji sprawozdan finansowych szczegdtowo opisanych w statucie funduszu. Wcze$niej, wymienione koszty byty
pokrywane przez Towarzystwo i nie byly ujmowane w ksiggach subfunduszu.

01.01.2012 - 01.01.2011 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

01.01.2012 - 01.01.2011 -

31.12.2012 31.12.2011
Wynagrodzenie stale 842 1533
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 85
Razem 842 1618

NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010

Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 19 524 22902 18 046
Warto$¢ aktywoOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 92,13 90,09 113,70

/

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Rosja za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledow podstawowych.

W 2012 roku miaty miejsce korekty wyceny jednostek uczestnictwa.

W wycenach dokonanych w dniach 29.06.2012 r, 02.07.2012 1, 1 03.07.2012 r, zawyzono warto$¢ aktywow netto o kwote zrealizowanego zysku z
zamknigcia pozycji kontraktu walutowego forward. W dniu 5.07.2012 roku dokonano korekty wycen i skorygowano wczesniej opublikowane ceny
jednostek w dniach 29.06.2012 r., 2.07.2012 r. 1 3.07.2012 r. w dot, odpowiednio do wartosci 89,63 zt z 89,64 zt, 89,55 zt z 89,57 zt oraz do 92,16 zt z
92,18 zt. Uczestnikom dokonujacym nabycia jednostek subfunduszu zwrécono nadptacone kwoty w dniu 11.07.2012 1.

Po stronie Towarzystwa oraz Depozytariusza pomytka wynikata z btedu systemowego.

Pozostale informacje
Brak

/

Gtowny Ksiegowy/,Fupduszy

“PiotrfPluska
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikow Subfunduszu QUERCUS lev

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS lev
(,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktore
sklada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa
o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonaing pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci 1 znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w spos6b
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa oceng sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

{ Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j i finansowe;
Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowo$ci 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 Subfunduszu.

przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS LEV

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS LEV
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS lev (,,Subfundusz”) wchodzi w sklad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Fundusz moze uzywaC nazwy
skroconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstal na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNE/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostat
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowskg w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
1. QUERCUS Ochrony Kapitatu,
2. QUERCUS Selektywny,

3. QUERCUS Agresywny,

4. QUERCUS Balkany i Turcja,
5. QUERCUS Rosja,

6. QUERCUS short,

7. QUERCUS lev,

8. QUERCUS Gold lev,

9. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

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

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON
o numerze: 141355828.

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

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz pelni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Pulawska 436.
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Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
warto$ci lokat.

Subfundusz dziala na podstawie:

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

- statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdalena Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z pézniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnoéé Subfunduszu w 2011 roku zamknela si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
39.717 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Ernst & Young Audit Sp. z o.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydat o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezef.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostato zgodnie z przepisami prawa
zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostalo
opublikowane w Monitorze Polski B nr 2462 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Radg¢
Biegtych Rewidentéw listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwalg z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajg warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z p6zn. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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4. Dostepnos§é danych i o§wiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystgpity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjaniei, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane s podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkowa
w pordéwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 201 2011
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 73.465 53.774
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 3.036 2.019
;)(\)/kz;)st (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 6.377 _1.348
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 20.007 -38.308
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 2.800 2.037
Rentownos¢ aktywow netto 36,09% -73,86%
Koszty Funduszu do $rednich aktywow netto 3,96% 3,87%

Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 112,09 77.30
sprawozdawczego (z})

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w badanym okresie
nastepujacych tendencji:

—  wazrost wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa o 34,79 zt w stosunku do 31 grudnia
2011 roku,

—  wazrost rentownosci aktywdw netto do poziomu 36,09%,

—  wazrost wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci §rednich aktywow netto
0 0,09 punktu procentowego.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ wymagang przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, w szczegélnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wehodzacych w jego
sklad okresow sprawozdawczych, metod wyceny aktywdéw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajagce ze zmian przepisbw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowo$ci sg zgodne z ustawg o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywdw i pasyw6w oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktorych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdzialu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposéb pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw
finansowych. Zasady te byly stosowane w sposdb ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do
zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego
w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem oséb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostepu. Opis systemu informatycznego spehia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidlowo wprowadzony do ksigg rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$my niezb¢dne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawierajg istotnych bledow.

W czgéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu sg przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 47.451 tys. 74,
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—  Dbilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
110.834 tys. zl,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 26.512 tys. zi,

—~  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujace zwigkszenie aktywow netto o kwote 53.308 tys. zi,

—~  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyiny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywéw zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dziet 31 grudnia 2012 roku
zostat potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$¢ ksiegowa kapitalu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta
123.234 tys. zlotych. Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie
sprawozdawczym zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 3.036 tys. ztotych. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia struktur¢ przychodow.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 2.908 tys. ztotych, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 2.800 tys. zlotych. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia struktur¢ kosztéw operacyjnych.

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

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

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposob prawidtowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawierajg wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysiacach zlotych, chyba ze charakter i istotnos¢ pozycji wymagajg innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikdw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzgdzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dofaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktéorym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Kluczowy biggly rewident
przeprowadzajgey badanie
nr ewid. 9750

Jaqe Marclzak ===

W imieniu Deloitte Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
lev za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 47 451 tysiecy ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 110 834 tysiace ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 26 512 tysigcy ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwotg 53 308 tysiecy ztotych.

6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

/ /7

y
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4 Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu A%/Palderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu

oo

Piotr P%usl?l - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sg nast¢pujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Balkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

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

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WIG20lev

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

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

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al Jana Pawta I1 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nast¢pujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A s3 zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez konieczno$ci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S s3 zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programow inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objgtym
sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

. . . 7
Gtoéwny Ksiegowy/Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012 31.12.2011
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéc' na dzien Udzial w aktywach Wartos$¢ wg ceny Warthoéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dhuzne papiery warto$ciowe 46 405 47 451 42,02 30279 30 868 52,67
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 46 405 47451 42,02 30279 30 868 52,67

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupekniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Warto$¢ wg

Strona | 5

L Warto$¢ wg wyceny na Udzial w
. . Kraj siedziby Instrument . . L,
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent . Liczba ceny nabycia dzien aktywach
emitenta bazowy .
bilansowy
w tys zI tys zk %
Kontrakt terminowy FW20H13 | 0,00
PLOGF0003327 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 8491 0 0
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 8491 0 0 0,00
Wartosé . Wartosé wg | WATOSEWE |y it w
Kraj siedziby Warunki nominalna Liczba ceny nabycia wyceny na dzieft aktywach
Dluzne papiery wartoSciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania bilansowy
tys zt szt tys zk tys zk %

Bony Skarbowe o terminie wykupu do 1 roku: 9500 950 9087 9450 8,37
BS20130130 | PLO000006136 Nienotowane na rynku aktywnym - Skarb Panstwa Polska 2013-01-30 brak 5000 500 4782 4982 4,41
BS20130227 | PLO000006144 Nienotowane na rynku aktywnym - Skarb Panstwa Polska 2013-02-27 brak 4500 450 4305 4 468 3,96
Tl’("g“’e o terminie wykupu ponizej I 25 400 14 780 24788 25244 22,35
roku:
OKO0113 | PL0000106324 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Panstwa Polska 2013-01-25 brak 8000 8000 7762 7973 7,06
MAG2901130D01 | MAG2901130D01  [Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2013-01-29 brak 900 90 867 895 0,79
PKOBP12022013 | PKOBP12022013 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2013-02-12 brak 4500 45 4447 4 475 3,96
GETIN20022013 | GETIN20022013 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2013-02-20 brak 4500 45 4 440 4 466 3,96
MAG2802130D02 | MAG2802130D02  [Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2013-02-28 brak 1 000 100 962 988 0,87
SYGNITY 23032013 | PLCMPLD00156  [Nienotowane na rynku aktywnym - Sygnity S.A. Polska 2013-03-23 9,96 % - zmienne 1500 1500 1500 1540 1,36
OKO0713 | PLO000106563 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Skarb Pafstwa Polska 2013-07-25 brak 5000 5000 4810 4907 435
Inne - Certyfikaty depozytowe o 4500 4500 4500 4528 4,01
terminie wykupu do 1 roku:
PEKAO14052013 | DC25P140513 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pekao S.A. Polska 2013-05-14 4,80 % - state 4500 4500 4500 4528 4,01
OI:{IIgac]e o terminie wykupu powyzej 1 8000 8000 8030 8229 7,29
roku:
WZ0115 | PLO000106480 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2015-01-25 5,15 % - zmienne 4000 4000 4020 4113 3,64
WZ0117 | PLO000106936 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2017-01-25 5,15 % - zmienne 4000 4000 4010 4116 3,65
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 13 000 12572 12 880 11,41
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 8 000 8 030 8229 7,29
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 7230 25803 26342 23,32
PODSUMOWANIE 28 230 46 405 47451 42,02




Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
L, Wartos¢ wedlug Procentowy
Wart dh
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba ar ns:a:ed:g ceny wyceny na dzien udzial w
Y bil Yy W tys. aktywach
Papiery wartosciowe gwarantowane przez [Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 21950 29 689 30 559 27.07
Skarb Panstwa Obligacje gwarantowane o o :

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto$¢ na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH
DO OECD
Nie dotyczy. /

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 30.06.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 | 31.12.2011 |
| Aktywa 112 926 58 606
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 44912 14 327
2. Naleznosci 0 440
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 20 563 12971
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21109 12 385
dtuzne papiery wartoSciowe 21109 12 385
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 342 18 483
dtuzne papiery wartoSciowe 26 342 18 483
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 2092 1080
1. Zobowigzania wilasne subfunduszy 2092 1 080
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
I Aktywa netto ( I-11) 110 834 57526
v Kapitat funduszu 123 234 96 438
1. Kapitat wplacony 539 852 296 971
2. Kapitatl wyptacony (wielko$¢ ujemna) -416 618 -200 533
\4 Dochody zatrzymane -17 053 -37 188
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 33 -95
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -17 086 -37 093
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4 653 -1 724
Vil Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 110 834 57 526
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 988 757,934938 744 210,817481
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 112,09 77,30

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 3036 2019
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 3035 2019
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
5. Pozostale 1 0
1I Koszty funduszu 2908 2 080
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 800 2 037
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 40 11
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 27 11
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 38 13
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 5
10. Koszty odsetkowe 0 2
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostale 3 1
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 2908 2 080
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) 128 -61
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 26 384 -39 656
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 20 007 -38 308
z tytutu r6znic kursowych 0 0
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6377 -1 348
z tytutu r6znic kursowych 0 0
| VII Wynik z operacji (V+VI) 26 512 -39 717
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 26,81 -53,37

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 57 526 27 324
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 26 512 -39 717
a) przychody z lokat netto, 128 -61
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 20 007 -38 308
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6377 -1348
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 26 512 -39 717
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 26 796 69 919
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 242 881 258 504
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 216 085 188 585
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 53 308 30 202
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 110 834 57 526
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 73 465 53774
I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 244 547,117457 542 395,930965

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2716 361,164228
2471 814,046771
244 547,117457

2318 933,501063
1776 537,570098
542 395,930965

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

988 757,934938
5340 087,150814
4 351 329,215876

744 210,817481
2623 725,986586
1879 515,169105

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 988 757,934938 744 210,817481
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -
II1. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 77,30 135,39

2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 112,09 77,30

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 45,01% -42,91%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 65,81 74,93

w dniu 2012-05-23 2011-12-19

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 113,02 150,70

w dniu 2012-12-27 2011-04-26

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedhug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 112,09 77,30

w dniu 2012-12-31 2011-12-31

|IV. Procentowy udzial kosztéow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 3,96% 3,87%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,81% 3,79%

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05% 0,02%

4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,04% 0,02%

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05% 0,02%

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

*)  Zuwagi na roznorodnosé¢ czynnikow majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przyszlosci.
**) Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowia integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

G1éwny Ksiegowy /Funduszy
:/-‘ ~

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest
w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to trzecie sprawozdanie roczne Subfunduszu.

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

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczego6lnosci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych
d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

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

22
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztoéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
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wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na cz¢s¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest

w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

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

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

26
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

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

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

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2
i4.

II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

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

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

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu
w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okre$lona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dost¢pne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku gloéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z
rynku gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$§¢ oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych zwiazanych z tym sktadnikiem, przy
czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spelniajacy facznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieré6w
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

4.  Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

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

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

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

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartoSciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji - ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

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

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

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

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

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

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

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

2.
nalezg:
3.
4
Funduszu.
VI
1.
2.
3.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
NaleznoSci (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

(=}

440

S O O OO

Sloocoococooc oo

Razem 440

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytulu nabytych aktywow 0
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu 0
z tytulu instrumentéw pochodnych 0
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 1104
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 614 8
z tytulu wyptaty dochodow funduszu 0
z tytulu wyptaty przychodow funduszu 0
z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0
0
0

[V
SO oo oo~ OO OO

z tytutu gwarancji lub porgczen

z tytulu rezerw

pozostale, w tym: 374 229
- wynagrodzenie Towarzystwa 366

S}
o —

- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty

- zobowiazania z tytutu podatkow

0
4
- oplaty dla Agenta Transferowego 4
0
- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen 0

wn O N W

Razem 2092 1080

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

Warto$¢ na 31.12.2012 Wartos¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN

PLN Deutsche Bank Polska S.A. 14979 14979 2633 2633
PLN Dom Inwestycyjny BRE 29933 29933 11694 11 694
Razem 44 912 14 327

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

Srednia wartos$é w okresie Srednia warto$é w okresie
01.01.2012 - 31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 25309 30291
Razem 25309 30291

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczeg6lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012 31.12.2011
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 37 682 30 868
% 3337 52,67

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych
zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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31.12.2012 31.12.2011
tys. PLN 9769 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 8,65 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych
emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi
niz Skarb Pafistwa byli: Magellan S.A., PKO Bank Polski S.A., Getin Noble Bank S.A., Sygnity S.A. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentow
jest dla Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012 31.12.2011
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 16 892 2621
dodatkowych zabezpieczen) % 14,95 4,47
31.12.2012 31.12.2011
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 16 892 2621
Obligacje komercyjne i komunalne % 14,95 4,47

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012 31.12.2011
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012 Data 31.12.2011
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN zapadalnosci  w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20H13 | PLOGF0003327 Cel inwestycyjny Dluga
2013-03-15 0 2012-03-16 0
Razem 0 —0
NOTA 7

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
WZ0115 | PL0000106480 2013-01-02 20 563 0
OKO0112 | PLO000105730 0 2012-01-02 12971
Razem 20 563 12 971
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2011 roku Subfundusz nie zaciagatl kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Wartos¢ na 31.12.2012 Wartosé na 31.12.2011
Waluta w walucie w tys. 7t w walucie w tys. 7t
Brak lokat denominowanych w walutach 0 0 0 0
Razem 0 0

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

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012-  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012-  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2012-  01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2012 - 01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Akcje 0 -1
Prawa do akcji 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 282 51
Bony skarbowe 0 1
Kontrakty terminowe 19725 -38 359
20 007 -38 308

Razem

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

01.01.2012-  01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Obligacje 204 126
Kontrakty terminowe 6173 -1474
Razem 6377 -1348

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

Nie dotyczy.

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta

Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladow sprawozdan finansowych, kosztow publikacji sprawozdan finansowych szczegbétowo opisanych w statucie

funduszu.
01.01.2012 - 01.01.2011 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
0 0

Razem
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2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
Wynagrodzenie state 2800 2037
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0
Razem 2800 2037
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 110 834 57 526 27 324
112,09 77,30 135,39

Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN)
. . /
Gtowny Ksiegowy Funduszy
/S

rr] Fluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Warszawa, 22 luty 2013 r.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS lev za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje
Brak
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikow Subfunduszu QUERCUS short

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
short (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére
sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z péin. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoséci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansows, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawg
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalna pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczeg6lnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowos$ci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

hacl Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NiP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowoéci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowo$ci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

jest zgodne z wplywajagcymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

Klue l'uwy biegly rewident
przeJruwadzajqcy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Da‘ﬁusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS SHORT

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS SHORT
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS short (,,Subfundusz”) wchodzi w sklad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’). Fundusz moze uzywaé nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdalena
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Balkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,
QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

o 59 O S D

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firma ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akceyjna (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stolecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

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

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz peini ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie, ul. Putawska 436.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS SHORT

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/V I/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre$lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdalena Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z pézniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnoéé Subfunduszu w 2011 roku zamkngla si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
300 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 podlegato badaniu przez
bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Ernst & Young
Audit Sp. z 0.0. Biegly rewident w dniu 20 lutego 2012 roku wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez
zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2011 odbylo si¢ w dniu 25 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2011 zostato zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 11 maja 2012 roku. Sprawozdanie to zostato
opublikowane w Monitorze Polski B nr 2462 w dniu 11 pazdziernika 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomigdzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedziba w Warszawie, al. Jana Pawla I1 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentow listg podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinil.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. zo0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sg uprawnieni do
badania sprawozda finansowych oraz iz spelniaja warunki okre$lone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Deloitte Polska Spoélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6
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4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasnie, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacje finansowa i majatkowa
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycije (w tys. zlotych) 2012 2011
Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 32.030 20.594
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 1.234 794
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -881 516
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8.843 =797
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 1.210 777
Rentowno$¢ aktywow netto -30,57% -1,46%
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywéw netto 4,06% 3,95%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 82,68 103,22

sprawozdawczego (zl)

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

— spadek wartoéci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa o 20,54 zt w stosunku do
31 grudnia 2011 roku,

—  spadek rentownosci aktywéw netto do poziomu -30,57%,

_  wazrost wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartoéci $rednich aktywow netto
0 0,11 punktu procentowego.

Deloitte Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 8
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II1. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczeg6lnoéci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wehodzacych w jego
sklad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywéw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbiorow.
Dokumentacja polityki rachunkowosci zostata opracowana zgodnie z ustawg o rachunkowosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegllnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej
Jrozporzadzeniem o rachunkowoéci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowoéci wynikajace ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywéw i pasywoéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwos¢ wyboru na podstawie rozdziatlu
4 ustawy o rachunkowoéci, zostaly wybrane w sposob pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow
finansowych. Zasady te byly stosowane w spos6b ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do
zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego
w roku poprzednim.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sa ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystgpujacych
w Subfunduszu. System Orlando-EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem 0s6b
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$émy niezbgdne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych bledow.

W czeéei przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powigzanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spelniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Subfunduszu sa przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dziei 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 16.862 tys. zl,

Deloitte Polska Spélka z ograniczona edpowiedzialnocia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 9
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—  bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
25.464 tys. z1,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 9.792 tys. zl,

_  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwotg 3.730 tys. zl,

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywéw i pasywéw oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostat potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartosé ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 36.574 tys. zi.
Szczegblowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 1.234 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalnodci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 1.302 tys. z}, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosity 1.210 tys. zk. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo
przedstawia strukturg kosztéw operacyjnych.

4. Kompletnosé¢ i poprawnosé sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i obja$nien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalgcznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywdw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane W tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzil dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszezegblnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidtowy i kompletny
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opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotnos¢ pozycji wymagaja innej
dokladnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dolgczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oéwiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
oéwiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegato przepisbw prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Jace arézak L-.
Klucgowy bi&r rewident

przeprowadzajjcy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdafi finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnocia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 11



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
short za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 16 862 tysiace ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 25 464 tysigce ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie -9 792 tysiace ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote -3 730 tysigcy zlotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacje dodatkowa.

_ / 57 /

v Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu A?( Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu

Piotr Pluska - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sg nast¢pujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Balkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest odwzorowanie zmian indeksu WIG20short

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

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

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

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Dane porownywalne: od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al Jana Pawta I1 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nast¢pujace kategorie jednostek uczestnictwa:
» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A s3 zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez konieczno$ci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S s3 zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programow inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest oplata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wplat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objgtym
sprawozdaniem oraz w okresie porownywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

Gtowny,

sieg ,yj("f‘ﬁ"’nduszy

" Pio r Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012

31.12.2011

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Warto$¢ wg ceny

Wartos¢ na dzien

Skiadniki lokat nabycia bilansowy Udzial w aktywach nabycia bilansowy Udzial w aktywach
tys zt tys zt % tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 16 436 16 862 65,89 18 633 18 966 60,79
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
|RAZEM 16 436 16 862 65,89 18 633 18 966 | 60,79

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

Strona | 5

‘Wartosé wg
Lo Wartos¢ wg wyceny na Udzial w
Ki dzib Inst t
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Ta) ,sw s fistrumen Liczba ceny nabycia dzien aktywach
emitenta bazowy .
bilansowy
w tys zi tys zk %
Kontrakt terminowy FW20H13 0,00
PLOGF0003327 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie |GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 970 0 0
IPODSUMOWANIE IAktywny rynek - rynek regulowany 970 0 0 0,00
Wartosé Liczba Warto$¢ wg wy‘::ll;(:: ;Vzgier’] Udzial w
. . - . . Kraj siedziby . Warunki nominalna ceny nabycia . aktywach
Dluine papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania bilansowy
tys zt szt tys zk tys zt %

Bony Skarbowe o terminie wykupu do 1 roku: 5000 500 4783 4972 19,43
BS20130130 | PL0000006136 Nienotowane na rynku aktywnym - Skarb Panstwa Polska 2013-01-30 brak 2 000 200 1913 1993 7,79
BS20130227 | PL0O000006144 Nienotowane na rynku aktywnym - Skarb Panstwa Polska 2013-02-27 brak 3000 300 2870 2979 11,64
Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku: 8200 4132 7945 8123 31,74
OKO0113 | PL0000106324 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wig Skarb Panstwa Polska 2013-01-25 brak 2000 2000 1900 1993 7,79
PKOBP12022013 | PKOBP12022013 Nienotowane na rynku aktywnym - PKO Bank Polski S.A. Polska 2013-02-12 brak 1 700 17 1 680 1691 6,61
GETIN20022013 | GETIN20022013 Nienotowane na rynku aktywnym - Getin Noble Bank S.A. Polska 2013-02-20 brak 1500 15 1480 1489 5,82
MAG2802130D02 | MAG2802130D02 Nienotowane na rynku aktywnym - Magellan S.A. Polska 2013-02-28 brak 1 000 100 962 987 3,85
OKO0713 | PLO000106563 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wig Skarb Panstwa Polska 2013-07-25 brak 2 000 2000 1923 1963 7,67
Inne - Certyfikaty depozytowe o terminie 1700 1700 1700 1710 6.68
wykupu do 1 roku:
PEKAO14052013 | DC25P140513 Nienotowane na rynku aktywnym - Bank Pekao S.A. Polska 2013-05-14 4,80 % - state 1700 1700 1700 1710 6,68
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 2000 2000 2008 2057 8,04
roku:
WZ0115 | PL0000106480 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa Polska 2015-01-25 5,15 % - zmienne 1000 1 000 1005 1028 4,02
WZ0117 | PL0000106936 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wig Skarb Panstwa Polska 2017-01-25 5,15 % - zmienne 1 000 1 000 1 003 1029 4,02
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 5000 4826 4985 19,48
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 1 000 1 005 1028 4,02
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 2332 10 605 10 849 42,39
PODSUMOWANIE 8332 16 436 16 862 65,89




Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
P 1
Warto$¢ wedlug cen, Warto$é wedlug tloticzei:lnvtvy
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba . g ceny wyceny na dzien
nabycia : aktywach
bilansowy w tys. .
ogolem

Paplcry warto$ciowe gwarantowane przez Skarb ()blguqc Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 6500 10 614 10 985 293
Panstwa Obligacje gwarantowane

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZELONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy. ‘

/
/
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Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 | 31.12.2011 |
| Aktywa 25 590 31198
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6672 9476
2. Nalezno$ci 0 760
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 2 056 1996
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6013 10 031
dtuzne papiery wartoSciowe 6013 10 031
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10 849 8935
dtuzne papiery wartoSciowe 10 849 8935
6.  Nieruchomosci 0 0
7.  Pozostate aktywa 0 0
il Zobowigzania 126 2 004
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 126 2 004
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
11 Aktywa netto ( I-11) 25 464 29 194
v Kapitat funduszu 36 574 30 512
1. Kapitat wplacony 406 604 225 861
2. Kapitatl wyptacony (wielko$¢ ujemna) -370 030 -195 349
\4 Dochody zatrzymane -10 773 -1 862
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -118 -50
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -10 655 -1 812
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -337 544
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 25 464 29 194
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 307 974,578919 282 833,364066
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 82,68 103,22

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
1 Przychody z lokat 1234 794
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 1233 794
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
5. Pozostale 1 0
1I Koszty funduszu 1302 813
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1210 777
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 41 10
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 26 11
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 21 10
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 5
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostale 4 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 1302 813
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) -68 -19
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -9 724 -281
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -8 843 =797
z tytutu r6znic kursowych 0 0
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -881 516
z tytutu r6znic kursowych 0 0
[ viI Wynik 7 operacji (V-VT) 9792 -300
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) -31,79 -1,06

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2012 - 31.12.2012 - w tysigcach zlotych

01.01.2012 - 31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

I. Zmiana Wartos$ci Aktywoéw Netto

1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 29194 2445
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -9792 -300
a) przychody z lokat netto, -68 -19

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -8 843 =797

) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -881 516

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -9792 -300
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto, 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 6 062 27 049
a) zmiana kapitalu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych j.u.) 180 743 210213

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 174 681 183 164
Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -3730 26 749

. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 25 464 29 194
8.  Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 32 030 20 594

I1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

25 141,214853

254 338,353584

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1874 925,235360 2273 210,864004

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1849 784,020507 2018 872,510420

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 25141,214853 254 338,353584

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 307 974,578919 282 833,364066

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4313 911,233166 2 438 985,997806

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4005 936,654247 2156 152,633740

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 307 974,578919 282 833,364066

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - -

II1. Zmiana wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 103,22 85,80

2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 82,68 103,22

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) -19,90% 20,30%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 82,33 80,27

w dniu 2012-12-27 2011-04-26

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 109,91 107,60

w dniu 2012-05-24 2011-08-10

6.  Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 82,68 103,22

w dniu 2012-12-31 2011-12-31

IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 4,06% 3,95%

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,78% 3,77%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,13% 0,05%

4. Procentowy udzial optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,08% 0,05%

5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,07% 0,05%

6. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
*) Zuwagi na roznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w

przyszlosci.

**) Dane w stosunku rocznym

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkoya, ktore

stanowig integralng czg¢s¢ sprawozdania finansowego.

/

Gtowny Ksiegowy de uszy
i/ A

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawg z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z p6zn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

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

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 01.01.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to trzecie sprawozdanie roczne Subfunduszu.

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

1
2

10
11
12
13
14
15

16

17

18

19

20

21

22

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng nabycia rowna zero.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartoéci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

¢) dodatnie saldo roznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

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

¢) ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

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

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysoko$ci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
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wartosci aktywOw netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czgs$¢ stata wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cz¢$¢ stata wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest

w wysokos$ci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.
24  Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjna, optatg wyrownawcza oraz oplatg¢ umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Optlaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sg ujmowane w przychodach i kosztach.
25  Koszty zwiazane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w catosci
- partycypacje¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Warto$ci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wartosci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.
26
Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisdéw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).
27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.
28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metodg HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.
C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzief, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowiazan Funduszu oraz zobowiazan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2
i4.

II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica,
11) instrumenty rynku pieni¢znego.
12) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia diugu.

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

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

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

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym skfadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

4. Warto$¢ godziwg skladnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakeji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktorych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu
w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sg warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostepne sa ceny w zgltoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku gtéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z
rynku gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ wartos¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem, przy
czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesiaca);

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy skladnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium wyboru rynku
gtéwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gtdwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu porownawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegélnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikéw lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spetniajacy tacznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dtuzne papiery warto§ciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji,
16) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia diugu.
2. Warto$¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastgpujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami wartosciowymi oraz innych papierow
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu — wedhug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dhuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzglgdniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegodlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okre$lona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujegcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza sig¢ ze szczegolnym uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

V. Szezegolne metody wyceny skfadnikéw lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalgj utratu wartosci, jezeli ich
utworzenie okze si¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomig¢dzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

4. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

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

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

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

¢) metody dochodowe, a w szczegdlno$ci metode zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzglgdniajacego w szczego6Inosci warto$¢ godziwg
akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwigzku, z
ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich warto§¢ wyznacza si¢ wedtug
wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zalezno$ci od chrakterystyki papieru warto§ciowego
6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

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

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

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

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

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

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

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

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

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

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

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
NaleznosSci (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate
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Razem 760

NOTA 3
Zobowigzania (w tys. PLN) 31.12.2012 31.12.2011

z tytutu nabytych aktywow

z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu

z tytutu instrumentéw pochodnych

z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 4

z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

z tytutu wyplaty dochodow funduszu

z tytutu wyptaty przychodow funduszu

z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

z tytutu gwarancji lub porgczen

z tytutu rezerw

pozostate, w tym: 8

- wynagrodzenie Towarzystwa
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- oplaty dla depozytariusza

- inne oplaty

- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowigzania z tytutu podatkoéw

NS — W

- oplaty z tytutu publikacji materiatéw informacyjnych i ogtoszen

Razem 126 2 004

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

Warto$¢ na 31.12.2012 ‘Wartos¢ na 31.12.2011
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN

PLN Deutsche Bank Polska S.A. 4534 4534 3552 3552
PLN Dom Inwestycyjny BRE 2138 2138 5924 5924
Razem 6672 9476

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

Srednia warto$é w okresie 01.01.2012 - Srednia wartosé w okresie
31.12.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienigznych 8429 13 550
Razem 8 429 13 550

L. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

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

31.12.2012 31.12.2011

Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 14 805 18 966
% 57,85 60,79

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dhuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pieni¢znych
zwiazanych z wysoko$cig wyptacanego kuponu.
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31.12.2012 31.12.2011

tys. PLN 2057 0
Aktywa obciazone ryzykiem przeptywow pienig¢znych wynikajacym ze stopy procentowej % 8,04 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkow umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papieréw dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartoéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowe;j to ryzyko
spadku wartoéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy miedzy cenami instrumentow dhuznych o
poréownywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentdw o roznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych
emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami innymi niz
Skarb Panstwa byli: Magellan S.A., PKO Bank Polski S.A., Getin Noble Bank S.A., Bank Pekao S.A. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez
emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012 31.12.2011

Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypetnity swoich obowigzkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 5877 0
dodatkowych zabezpieczen) % 22,96 0,00

31.12.2012 31.12.2011
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 5877 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 22,96 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012 31.12.2011
Papiery wartosciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

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

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012 Data 31.12.2011
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN  zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20H13 | PLOGF0003327 Cel inwestycyjny Krotka
2013-03-15 0 2012-03-16 0
Razem 0 0

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

31.12.2012 31.12.2011
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
WZ0115 | PLO000106480 2013-01-02 2 056 0
OKO0112 | PL0000105730 0 2012-01-02 1996
Razem 2 056 1996
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciagat kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

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

Wartos$é na 31.12.2012 Wartos$é na 31.12.2011

Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Brak 0 0 0 0
Razem 0 0

Pozostate pozycje bilansu s3 w PLN
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 .

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
Niezrealizowane roznice kursowe - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 10

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

01.01.2012 - 01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Obligacje 217 0
Bony Skarbowe 0 -1
Kontrakty terminowe -9 060 -796
Razem -8 843 =797

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

01.01.2012-  01.01.2011 -
Kategorie lokat 31.12.2012 31.12.2011
Dtluzne papiery warto$ciowe 69 69
Kontrakty terminowe -949 447
Razem -880 516

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

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W okresie od 1.09.2011 r. subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitow, dotyczace kosztow Agenta Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i
przegladow sprawozdan finansowych, kosztow publikacji sprawozdan finansowych szczegdétowo opisanych w statucie funduszu. Wezesniej, wymienione koszty byty
pokrywane przez Towarzystwo i nie byly ujmowane w ksiggach subfunduszu.

01.01.2012 - 01.01.2011 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012 31.12.2011
Brak 0 0
Razem 0 0
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 .

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

01.01.2012 - 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
Wynagrodzenie state 1210 T
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0
Razem 1210 7
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Wartoé¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 25 464 29194 2445
Warto$¢ aktywow netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. 82,68 103,22 85,80

/)

/

Gtowny Ksiegowy  Funduszy

P / y

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS short za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje
Brak /?

Gtowny ksieggwy Funduszy

Piofr Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Gold lev

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Gold lev (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktore
sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dzieti 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
za rok obrotowy od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6in. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoséci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansows, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilimy stosownie do
postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowos$ci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

= L(.h_l Rejanciwy dla m. st Warszawy KRS GDOOA4GE83S, NIF: S27-020-07-86, REGON: 010076870 3
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowos$ci 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 Subfunduszu.

nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dafiusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD LEV

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS GOLD LEV
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Gold lev (,,Subfundusz”’) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Fundusz moze uzywa¢ nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstal na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdalena
Stomkowskg w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Batkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

XN WD =

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firmg ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzgdu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

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

Funkcje Agenta Transferowego obslugujacego Subfundusz peini ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie, ul. Pulawska 436.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno§cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD LEV

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz QUERCUS Gold lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre§lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008), z pdzniejszymi
zmianami,

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Subfundusz QUERCUS Gold lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z o0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spdlka z ograniczong odpowiedzialno$cig
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na prowadzong przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedzibg
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwalg z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sg uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pdézn. zm.) do wyraZenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepnosé¢ danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD LEV

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkowa
w badanym okresie.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 2012%)
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 867
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 65
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -178
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 34
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 22
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywéw netto 13,78%%**)
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 106,46

sprawozdawczego (z})

*)  Przedstawione dane obejmujg okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
**) Dane w stosunku rocznym.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegblnosci dotyczacy: okreslenia roku obrotowego i wehodzacych w jego
sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywOw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowo$ci zostala opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowos$ci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowoéci wynikajgce ze zmian przepisbw rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrebnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowoséci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywdéw i pasywdéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdzialu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposdb pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dziatalno$ci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow
finansowych.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzefi gospodarczych wystgpujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem oséb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego speinia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonaliémy niezbg¢dne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych bledow.

W czgsci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdzialu 2 ustawy o rachunkowoéci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci Subfunduszu sa przechowywane zgodnie z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 0 zi,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
2.516 tys. zt,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 157 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujace zwigkszenie aktywdw netto o kwote 2.516 tys. zi,

Deloitte Polska Spé6tka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 8



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD LEV

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywdw oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Stan aktywdw zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznoéci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$é ksiggowa kapitatu powierzonego na dziefi 31 grudnia 2012 roku wyniosta 2.673 tys. zl.
Szczegdlowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 65 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalnoéci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 78 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 22 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji prawidlowo
przedstawia strukturg kosztow operacyjnych.

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

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywéw i pasywoéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objagnienia w sposéb prawidlowy i kompletny
opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawierajg wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia sie w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 9
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List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowoéci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami zostaly dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
oéwiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegato przepisow prawa
w zakresie zarzgdzania Subfunduszem.

przeprowadzafgcy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Darifi§z Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 10



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Gold lev za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sie¢:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 0 tysigcy ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 2 516 tysiecy ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie -157 tysiecy zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwotg 2 516 tysigcy zlotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

////—7 //—’ /7/

V//' // / /7/
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur Padergtvski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Ptuska - Wic‘é’!rezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

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

Subfundusz QUERCUS Gold lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku. Otwarcie ksigg nastapito 7 maja 2012 roku. Przydzial jednostek zostat dokonany
7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowal glownie w kontrakty terminowe na ztoto notowane na rynku na rynku COMEX prowadzonym przez New York
Mercantile Exchange, dowolne;j serii — Subfundusz bedzie zajmowat dluga pozycje w kontraktach terminowych na ztoto. Pozostata czgs¢ Aktywow
Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bgdzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie
inwestowal w Instrumenty Dtuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i
ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej dwukrotnos¢ dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na ztoto GC Gold Contract o dacie wygasania ponizej jednego roku

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja dluga - od 100% do 250% wartosci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Brak danych porownywalnych poniewaz jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy mogg nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania
pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

Gtéwny Ksiegowy/Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy
tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 0 0 0,00

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego. 9

Gtowny Ksiegowy Fundﬂszy

/

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupekniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Warto$¢ wg

Warto$¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
w tys w tys Y%
MGCG13 | USMGCG130001 Inny aktywny rynek Comex Comex Stany Zjednoczone Zloto 96 0 0 0,00
|PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 96 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Gwarantowane skladniki lokat

Rodzaj

Laczna liczba

Wartos¢ wedlug ceny
nabycia w tys. zt

‘Wartosé wedlug wyceny
na dzien bilansowy w

tys. zt

Procentowy udzial w
aktywach ogétem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb

Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe,

S 0 0 0 0,00
Panstwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZELONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCE,DO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 |
| Aktywa 2527
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2527
2. Nalezno$ci 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
6.  Nieruchomosci 0
7.  Pozostate aktywa 0
il Zobowigzania 11
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 11
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0
11 Aktywa netto (I-IT) 2 516
v Kapitat funduszu 2 673
1. Kapitat wplacony 11386
2. Kapitatl wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 713
\4 Dochody zatrzymane 21
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -13
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 34
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -178
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2516
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 23 637,309412
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 106,46

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 -
31.12.2012
1 Przychody z lokat 65
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 23
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 42
5. Pozostale 0
1I Koszty funduszu 78
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 22
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0
3. Optfaty dla depozytariusza 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 56
13. Pozostale 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 78
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) -13
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -144
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 34
z tytutu r6znic kursowych -44
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -178
z tytutu r6znic kursowych -125
[ viI Wynik z operacii (V+VI) -157
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) -6,64

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

;i f
7/

.'J’f’ :;'—,
Gtéwny Ksfegowy Funduszy
/ ay/4

PiotrfPluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 - 31.12.2012
I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto

1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -157
a) przychody z lokat netto, -13

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 34

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -178

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -157
Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0

a) z przychodow z lokat netto, 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2673
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 11 386

b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 8713

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 2516
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2516

8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 867

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

23 637,309412
102 893,304832
79 255,995420
23 637,309412

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

23 637,309412
102 893,304832
79 255,995420
23 637,309412

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

I11. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego ***) 100,00
2.  Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 106,46
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 9,89%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 92,00
w dniu 2012-05-16

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 124,24
w dniu 2012-10-04

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 106,46
w dniu 2012-12-31

|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 13,78%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,89%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowos$ci 0,00%
6. Procentowy udziat oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -

*)  Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i

umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

**%) Z uwagi na to, ze jest to pierwsze sprawozdanie finansowe subfunduszu, na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
wartosc jednoski przyjeto 100,00.
Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego. /

Gtowny Ksiggowy

/
[Fandd
Y

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest
w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie roczne Subfunduszu.

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

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczego6lnosci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych
d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

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

22
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztoéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
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wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na cz¢s¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest

w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

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

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

26
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

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

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

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2
i4.

II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

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

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

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu
w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okre$lona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dost¢pne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku gloéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z
rynku gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$§¢ oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych zwiazanych z tym sktadnikiem, przy
czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spelniajacy facznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieré6w
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

4.  Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

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

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

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

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartoSciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji - ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

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

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

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

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

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

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

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

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

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

2.
nalezg:
3.
4
Funduszu.
VI
1.
2.
3.

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN)
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

31.12.2012

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN)
z tytulu nabytych aktywow
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
z tytulu wyptaty dochodow funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowiazania z tytutu podatkow
- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

oo ococooc oo

31.12.2012

Razem

NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

OO OO O WX ODODODDODOOOO WO

—

L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta / Bank w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 2 196
USD Dom Inwestycyjny BRE 331

Razem 2527

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

Srednia wartos$é w okresie
07.05.2012 - 31.12.2012

w tys. PLN

Sredni stan $rodkow pienieznych

929

Razem

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa

929

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczeg6lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0
% 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

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

zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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31.12.2012
tys. PLN 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00

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

31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00
31.12.2012
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0
% 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy E-MICRO GOLD FUT MGCG13| Cel inwestycyjny Diuga
USMGCG130001 2013-01-31 0
Razem 0
NOTA 7

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

31.12.2012
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN
Brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

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

Wartos¢ na 31.12.2012

Waluta w walucie w tys. 7t
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 107 331
Razem 331

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 30.12.2012 r.

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

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 8
Razem 8
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
Brak 0
Razem 0

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

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe -52
Razem -52
Niezrealizowane ro6znice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe -125
Razem -125

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

Kurs w
Waluta stosunku do z1
Euro EUR 4,0882
Funt brytyjski GBP 5,0119
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 34
Razem —34

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

07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe -178
Razem -178

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

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)
W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 31 grudnia 2012 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich $rodkow koszty Subfunduszu zaréwno limitowane jak i

nielimitowane w rozumieniu Statutu Funduszu za wyjatkiem kosztéw prowizji brokerskich zwiagzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych. Koszty te
nie byty ujmowane w ksiggach Funduszu i stanowity jedynie koszt Towarzystwa.

07.05.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012
Brak 0
Razem 0
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 30.12.2012 r.

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
07.05.2012 -

31.12.2012
Wynagrodzenie state 22
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0
Razem 22
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 2516
Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 106,46
Gtowny Ks]
Piotr

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Warszawa, 22 luty 2013 r.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje
Brak

/

Gowny Ksiegowy ,ii';.u_nduszy

N AL
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Gold short

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Gold short (,,Subfundusz”) wchodzacego w sklad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére
sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
za rok obrotowy od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoséci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélno$ci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegélnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodow i zapiséw ksiggowych, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calo§ciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

|
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy od
7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowoéci, wynikajacymi 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 Subfunduszu.

przeprowadza ;:y badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Datiusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD SHORT

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS GOLD SHORT
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Gold short (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé nazwy
skroconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdalena
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Batkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCLUS lev,

QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

e R R e B8R

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firmg ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spotka Akcyjna (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stolecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadat Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu petni Deutsche Bank Polska S.A.
z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowe;j 26.

Funkcj¢ Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz peni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Pulawska 436.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD SHORT

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz QUERCUS Gold Short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z péZniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Subfundusz QUERCUS Gold Short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z o.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedziba w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowg Radg
Bieglych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz speiniaja warunki okrelone w art. 56 ustawy o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z p6in. zm.) do wyrazZenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepnos$¢ danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasniefi, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD SHORT

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane s3 podstawowe wielkoéci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkowa
w badanym okresie.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 2012%)
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawezym 156
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 10
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 8
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -16
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 4
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywow netto 10,80%**)
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 94,19

sprawozdawczego (zt)

" Przedstawione dane obejmujg okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
**)  Dane w stosunku rocznym.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7



SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD SHORT

II1. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wechodzacych w jego
sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowo$ci zostata opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowoéci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowoéci wynikajace ze zmian przepisow rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrebnymi uchwatami Zarzagdu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposob pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dziatalnoéci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw
finansowych.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzefi gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem osdéb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego speinia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$my niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych btedow.

W czeéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci Subfunduszu s przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
-~ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 0 zi,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
531 tys. zi,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 9 tys. z4,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujace zwigkszenie aktywdw netto o kwotg 531 tys. zi,
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SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD SHORT

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywéw i pasywéw oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznos$ci

Struktura naleznoéci zostala prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartos¢ ksiggowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 540 tys. zt.
Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 10 tys. zt Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukturg przychodow.

Koszty dzialalno$ci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 11 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 4 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji prawidlowo
przedstawia strukturg kosztow operacyjnych.

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

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidiowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidtowy i kompletny
opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.
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SUBFUNDUSZ QUERCUS GOLD SHORT

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
oéwiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegatlo przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Klujzowy Liggly rewident
przéprowadapjgcy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

/, :
Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Gold short za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sie:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 0 tysigcy ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 531 tysiecy ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie -9 tysigcy zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwote 531 tysigcy ztotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

//
y/ ///%) /_’/7/_ ‘
/S /) /
/° ..
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu 5//4 Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Phé]k - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Gold short

Subfundusz QUERCUS Gold short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku. Otwarcie ksiag nastapito 7 maja 2012 roku. Przydziat jednostek zostat
dokonany 7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowal glownie w kontrakty terminowe na ztoto notowane na rynku na rynku COMEX prowadzonym przez New York
Mercantile Exchange, dowolne;j serii — Subfundusz bedzie zajmowat krotka pozycje w kontraktach terminowych na ztoto. Pozostatg czgs¢ Aktywow
Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bgdzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie
inwestowal w Instrumenty Dtuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i
ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa
Subfunduszu, wynoszacej odwrotnosé (gdzie odwrotno$¢ oznacza dang warto$¢ ze znakiem ,,-”’) dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na
ztoto GC Gold Contract o dacie wygasania ponizej jednego roku.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja krotka - od 50% do 125% wartosci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Brak danych porownywalnych poniewaz jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu.

Strona | 2



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy mogg nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania
pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/
/

si eg@W\zL/F,G'hduszy

~" Pio r'.Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy
tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 0 0 | 0,00

integralng czg$¢ sprawozdania finansowego. /
Gtowny Ksiegowy/Fdnduszy

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz infoy?acj a dodatkowa, ktore stanowia

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Strona | 4



Jednostkowe troczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2) Tabele uzupekniajace

Warto$¢ wg
Warto$¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
tys zt tys zk %
MGCG13 | USMGCG130001 Inny aktywny rynek Comex Comex Stany Zjednoczone Zloto 10 0 0 0,00
|PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 10 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
Wartos¢ wedlug
Wartos$é wedt byci P t dzial
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba artost wedlug ceny nabycia wyceny na dzien rocentowy u z ralw
w tys. zt . aktywach ogolem
bilansowy w tys. zl
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 0 0 0.00
Panstwa Obligacje gwarantowane :
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012
w tys. zt
0
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY
Nie dotyczy.
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZELONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy. /
J
F
Gtéw

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 |
! Aktywa 532
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 532
2. Nalezno$ci 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
6.  Nieruchomosci 0
7.  Pozostate aktywa 0
il Zobowigzania 1
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 1
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0
11 Aktywa netto (I-1T) 531
v Kapitat funduszu 540
1. Kapitat wplacony 7270
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -6 730
\4 Dochody zatrzymane -17
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -16
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 531
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 5639,091785
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 94,19

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.

Gtowny Ksiegowy 'F,uﬁq_tjszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 -
31.12.2012

1 Przychody z lokat 10
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

(=)

Przychody zwigzane z posiadanem nieruchomosci

N

Dodatnie saldo réznic kursowych

A

Pozostale

1I Koszty funduszu 1

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

e I AU

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

e

Koszty odsetkowe

—
—

Koszty zwiazane z posiadanem nieruchomosci

N

Ujemne saldo réznic kursowych

—
W

Pozostate

IO N © O O O O O O O O O MN=lo

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo
v Koszty funduszu netto ( 1I-111)
\Y Przychody z lokat netto ( I-IV )

VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata

[
(S

1
=%

1
=]

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -16
z tytutu r6znic kursowych 10

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 8

z tytutu r6znic kursowych 12
| Vil Wynik z operacji (V+VI) -9

|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) -1,60

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

rd

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 - 31.12.2012

I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto

1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -9
a) przychody z lokat netto, -1
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -16
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 8
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -9
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0
a) z przychodow z lokat netto, 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 540
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 7270
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 6730
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 531
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 531
8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 156

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

5639,091785
76 843,669914
71204,578129

5639,091785

2.

Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

5639,091785
76 843,669914
71204,578129

5639,091785

3.

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

I11. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego ***) 100,00
2.  Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 94,19
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) -8,90%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 87,55
w dniu 2012-10-04
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 104,94
w dniu 2012-05-16
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 94,19
w dniu 2012-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 10,80%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,93%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowos$ci 0,00%
6. Procentowy udziat oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -
*)  Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i
umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym
**%) Z uwagi na to, ze jest to pierwsze sprawozdanie finansowe subfunduszu, na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

wartosc jednoski przyjeto 100,00.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

/

Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udzial procentowy obliczany jest w
stosunku do aktywdw brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacjg
dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie roczne Subfunduszu.

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

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja ceng¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczego6lnosci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow warto§ciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) uyjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng srodkéw pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych
d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

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

22
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czes¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na cze$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w

wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplate dystrybucyjna, optate¢ wyrownawcza oraz optat¢ umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowig zobowigzanie
wobec Towarzystwa — nie sag ujmowane w przychodach i kosztach.

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

26
Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim

subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okre§lonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

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

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

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

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

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

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

9) certyfikaty inwestycyjne,

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

11) instrumenty rynku pienig¢znego.

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

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

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

1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skladniku aktywow nie zawarto Zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu obrotu w
Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslong w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie sredniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Do
wyceny stosuje si¢ Srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtéwnego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli papier
warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku glownego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku
gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ wartos¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w serwisie
Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub
Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pieni¢znych zwigzanych z tym sktadnikiem, przy czym jednostke
te uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng nier6zniacego
si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

W przypadku sktadnikoéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku gtownego
jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
Rynek aktywny to rynek spetniajacy tacznie nastepujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

III. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

2.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dluzne papiery wartosciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego.

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

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

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

1) w przypadku dluznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami warto$ciowymi oraz innych papierow
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegolnych
instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki
instrument wycenia si¢ wg metody okre$lonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegodlne metody wyceny sktadnikow lokat

1.

2.

3.

4,

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalgj utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

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

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

Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

\Y%

—

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

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode pordéwnywalnych transakcji,

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;

2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolno$ci warto$¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego sktadnika lokat, wedlug wartoéci godziwej ustalone;j
zgodnie z pkt 1;

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

5) w przypadku innych papieréw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

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

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

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w

przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;

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

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

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

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

3.

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

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2012
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

oo ocococooc oo

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2012
z tytulu nabytych aktywow
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
z tytulu wyptaty dochodow funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowiazania z tytutu podatkow
- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

HIS OO DO~ P, O DO DDDODOD O OO

Razem

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

Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta / Bank w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 493 493
USD Dom Inwestycyjny BRE 13 39

Razem 532

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

Srednia warto$é w okresie
07.05.2012 - 31.12.2012

w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 165
Razem 165

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczeg6lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0
% 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych
zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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31.12.2012

tys. PLN
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej %

2.RYZYKO KREDYTOWE

0
0,00

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

Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby strony
nie wypelnity swoich obowigzkéw (bez uwzglednienia wartosci godziwej dodatkowych tys. PLN 0
zabezpieczen) % 0,00
31.12.2012
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE

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

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

31.12.2012
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0
% 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy E-MICRO GOLD FUT MGCG13 | Cel inwestycyjny Krétka
USMGCG130001 2013-01-31 0
Razem 0
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

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

31.12.2012
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN
Brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2010 roku Subfundusz nie zaciagal kredytow i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)
Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta w walucie w tys. 7t
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 13 39
Razem 39

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold
short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

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

Zrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe 18
Razem 18
Niezrealizowane ro6znice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 12
Razem 12

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

Zrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD -8
Razem -8
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
brak 0
Razem 0

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

Kurs w
Waluta stosunku do zi
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe -16
Razem -16

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

07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 8
Razem 8

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

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

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

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

W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 30 czerwca 2012 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich srodkow koszty Subfunduszu zaréwno limitowane jak i

nielimitowane w rozumieniu Statutu Funduszu za wyjatkiem kosztow prowiz;ji brokerskich zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych. Koszty te nie

byty ujmowane w ksiggach Funduszu i stanowity jedynie koszt Towarzystwa.

07.05.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012
Brak 0
Razem 0
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold
short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

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

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

07.05.2012 -
31.12.2012
Wynagrodzenie state 4
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0
Razem 4
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 531
Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 94,19

/)

/

G1owny Ksiegpvyy{ F;gnduszy

0 #Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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3)

4)

5)

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Gold short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje

Brak 7

/

wy Fundusz
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJIJNYCH

JEDNOSTKOWE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL lev
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD 01-01-2012 ROKU DO 31-12-2012 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Oil lev

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS 0Oil
lev (,,Subfundusz”) wchodzacego w sklad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére
sktada siec wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dzieri 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,Fozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazZenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansows, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalna pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegolnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze W sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa oceng sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sacl Rejonowy diz m. st Warszawy KRS 0000446833, NI 527-620:07-86, REGON: 01 (7 HETO

wember of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami  (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowoéci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL LEV

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS OIL LEV
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Oil lev (,Subfundusz”) wchodzi w skiad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywal nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostat
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdalena
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

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

Obecnie w sklad Funduszu wchodzg nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Batkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold lev,

. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

VN YA WD

Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firmg ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy X1I Wydzial Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzgdu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadat Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

Funkcj¢ Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu petni Deutsche Bank Polska S.A.
z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz petni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie, ul. Pufawska 436.

Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z o.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL LEV

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz QUERCUS Oil lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

Subfundusz dziata na podstawie:

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

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okre$lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z p6zniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Subfundusz QUERCUS Oil lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomigdzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na prowadzong przez Krajowg Radg
Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionegc badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedzibg
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa,

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. zo.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjaniei, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnocig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL LEV

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacje finansowg i majatkows
w badanym okresie.

Wybrane pozycje (w tys. ziotych) 2012*)
Srednia wartoéé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 576
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 75
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 142
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 15
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywéw netto 25,52%%**)
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 84.39

sprawozdawczego (zt)

) Przedstawione dane obejmujg okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
*¥)  Dane w stosunku rocznym.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL LEV

IIl. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacjg wymagang przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesénia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwangj dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, w szczegblnoéci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wechodzacych w jego
sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywdw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbiorow.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowosci zostata opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajace ze zmian przepisow rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sg zgodne z ustawg o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywéw i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowoéci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdzialu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposéb pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dziatalnodci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow
finansowych.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sa ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystgpujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem 0sob
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$my niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawieraja istotnych bledow.

W czeéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spelniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowoséci Subfunduszu sa przechowywane zgodnie z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
- wprowadzenie do sprawozdania finansowego
_  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 0 zi,

—  bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
1.318 tys. zi,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 132 tys. z,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujace zwigkszenie aktywow netto o kwote 1.318 tys. 4,
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SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL LEV

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywéw i pasywéw oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywéw zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostat potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostala prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartoé¢ ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 1.186 tys. zt.
Szczegblowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 75 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalnosci operacyjne;j

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosly 96 tys. zl, z czego Kkoszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosity 15 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji prawidiowo
przedstawia strukturg kosztéw operacyjnych.

4. Kompletnoéé i poprawno$é sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i obja$nien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywoéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objagnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposob prawidtowy i kompletny
opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawierajg wszystkie
pozycje, ktrych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowoéci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysiacach ztotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 9



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL LEV

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajgcy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywdw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

O$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnodcia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. zo.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzagdu Towarzystwa pisemne
oéwiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegato przepisdOw prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Klucfowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dériusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Oil lev za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktoére sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 0 tysigcy ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 1 318 tysiecy ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 132 tysiace zlotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwote 1 318 tysigcy zlotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacje dodatkowa.

//
y/ ///%) /_’/7/_ ‘
/S /) /
/° ..
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu 5//4 Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Phé]k - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

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

Utworzenie funduszu:

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

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

Subfundusz QUERCUS Oil lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku. Otwarcie ksiag nastapito 7 maja 2012 roku. Przydzial jednostek zostat dokonany 7
maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowal glownie w kontrakty terminowe na ropg naftowa notowane na gietdzie New York Mercantile Exchange,
dowolnej serii — Subfundusz be¢dzie zajmowal dtuga pozycje w kontraktach terminowych na rop¢ naftowa. Pozostala cz¢s§¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie
bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowat w
Instrumenty Dhuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i ograniczenia

inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej dwukrotno$¢ dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na ropg CL Light Sweet Crude Oil Futures o dacie wygasania ponizej
jednego roku, notowanych na gietdzie New York Mercantile Exchange.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja dluga - od 100% do 250% wartosci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

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

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

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

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

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

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

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

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Brak danych porownywalnych poniewaz jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu.

Strona | 2



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy mogg nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania
pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

i
Gtowny Ksiegowy/Funduszy
/ A

,:-.P/l uska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy
tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 0 0 0,00

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

/

Gtéwny Ksiegowy/Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupekniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Warto$¢ wg

Warto$¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta | Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
tys zt tys zk %
Kontrakt terminowy E-MINI CRUDE OIL 0,00
FUTURES QMG13 | USQMG1300006 Inny aktywny rynek New York Mercantile Exchange New York Mercantile Exchange Stany Zjednoczone Ropa naftowa 18 0 0
|PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 18 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Gwarantowane skladniki lokat

Rodzaj

Laczna liczba

Wartos¢ wedlug ceny nabycia w
tys. zt

Wartosé¢ wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udzial
w aktywach ogélem

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb

je Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe,

i A 0 0 0 0,00
Panstwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZEONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 |
| Aktywa 1324
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1324
2. Nalezno$ci 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
6.  Nieruchomosci 0
7.  Pozostate aktywa 0
il Zobowigzania 6
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 6
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0
11 Aktywa netto (I-IT) 1318
v Kapitat funduszu 1186
1. Kapitat wplacony 9 050
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -7 864
\4 Dochody zatrzymane -10
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 221
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 11
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 142
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1318
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 15 623,351639
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 84,39

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 -
31.12.2012
1 Przychody z lokat 75
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 13
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 62
5. Pozostale 0
1I Koszty funduszu 96
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 15
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0
3. Optfaty dla depozytariusza 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 81
13. Pozostale 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 96
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) =21
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 153
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11
z tytutu r6znic kursowych -86
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 142
z tytutu r6znic kursowych -27
| Vil Wynik z operacji (V+VI) 132
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 8,45

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

/ /s
Gtoéwny Ksiegowy -'fi;nd;-uszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 - 31.12.2012

I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto

1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 132
a) przychody z lokat netto, -21

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 11

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 142

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 132
Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0

a) z przychodow z lokat netto, 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1186
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 9 050

b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 7 864

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 1318
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1318

8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 576

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

15 623,351639
107 081,038007
91 457,686368
15 623,351639

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

15 623,351639
107 081,038007
91 457,686368
15 623,351639

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *)

I11. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego ***) 100,00
2.  Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 84,39
3. Procentowa zmiana wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) -23,90%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 65,17
w dniu 2012-06-21
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 103,19
w dniu 2012-05-08
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 84,39
w dniu 2012-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 25,52%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,99%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowos$ci 0,00%
6.

Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

*)  Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i

umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

***) Z uwagi na to, ze jest to pierwsze sprawozdanie finansowe subfunduszu, na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

wartosc jednoski przyjeto 100,00.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego. 0

/ Sy

Gtéwny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

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

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest
w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie roczne Subfunduszu.

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

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

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

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczego6lnosci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych
d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

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

22
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztoéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od

Strona | 9



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na cz¢s¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest

w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

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

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

26
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

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

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

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

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2
i4.

II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

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

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

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

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

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu
w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okre$lona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dost¢pne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku gloéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z
rynku gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$§¢ oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych zwiazanych z tym sktadnikiem, przy
czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spelniajacy facznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieré6w
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

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

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

4.  Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

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

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

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

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartoSciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji - ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

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

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

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

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

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

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

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

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

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

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

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

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

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedhug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2.
nalezg:
3.
4
Funduszu.
VI
1.
2.
3.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN)
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

31.12.2012

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN)
z tytulu nabytych aktywow
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
z tytulu wyptaty dochodow funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowiazania z tytutu podatkow
- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

oo ococooc oo

31.12.2012

Razem

NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

Qoo c oo hrhbhrOoOOOCOOOOONO O

L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta / Bank w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 988
USD Dom Inwestycyjny BRE 336

Razem 1324

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia wartos$é w okresie
07.05.2012 - 31.12.2012

w tys. PLN

Sredni stan $rodkow pienieznych

600

Razem

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa

600

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczeg6lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0
% 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych

zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

31.12.2012
tys. PLN 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych
emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez
emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00
31.12.2012
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0
% 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy E-MINI CRUDE OIL FUTURES  Cel inwestycyjny Diuga
QMG13 | USQMG1300006 2013-01-18 0
Razem 0
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

31.12.2012
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN
Brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

Wartos¢ na 31.12.2012

Waluta w walucie w tys. 7t
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 108 336
Razem 336

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe UsSD 89
Razem 89
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
brak 0
Razem 0

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD -175
Razem -175
Niezrealizowane ro6znice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD -27
Razem -27

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w
Waluta stosunku do zi
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 11
Razem 11

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 142
Razem 142

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)

W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 31 grudnia 2012 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich $rodkow koszty Subfunduszu zaréwno limitowane jak i
nielimitowane w rozumieniu Statutu Funduszu za wyjatkiem kosztéw prowizji brokerskich zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych. Koszty te

nie byty ujmowane w ksiggach Funduszu i stanowity jedynie koszt Towarzystwa.

07.05.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012
Brak 0
Razem 0
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
07.05.2012 -

31.12.2012
Wynagrodzenie state 15
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0
Razem 15
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 1318
Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 84,39
/ )_7
Gtéwny Ksiegowy Fupduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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1)

2)

3)

4)

5)

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje

Brak 7

Gtéwny Ksiegowy Fd

Piotr Pftuska
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Oil short

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS Oil
short (,,Subfundusz”) wchodzacego w sklad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére
sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoséci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnodci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansows, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy stosownie
do postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnoscei
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowoséci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewaZajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapisow ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa oceng sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonawy dia m. st Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloilte Touche Tehmatsu Limited



Deloitte

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzieni 31 grudnia 2012 roku, jak tez jejo wyniku z operacji za rok obrotowy
od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajgcymi z ustawy o rachunkowo$ci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg
rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

przeprowadzajgcy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariﬁsz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL SHORT

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS OIL SHORT
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Oil short (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostat
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy
w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 364 dnia 13 marca 2008 roku.

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:
1. QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Batkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,
QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold lev,

. QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

Ve N E WD

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firma ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akeyjna (,, Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126.

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Deutsche Bank Polska S.A.
z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowe;j 26.

Funkcje¢ Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz petni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Pulawska 436.

Deloitte Polska Sp6lka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL SHORT

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz QUERCUS Oil short zostal utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

Subfundusz dziata na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z pbzniejszymi zmianami),

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okres$lonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z pézniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Subfundusz QUERCUS Oil short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz Kkluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na prowadzong 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 Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedzibg
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do
badania sprawozdafi finansowych oraz iz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieghych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pdzn. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepno$é danych i oSwiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegltemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zgdane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnie, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL SHORT

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowg i majatkowa w
badanym okresie.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 2012%)
Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 509
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 41
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -57
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 51
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 13
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywow netto 12,64%%**)
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (zt) 100,46

" Przedstawione dane obejmujg okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
**)  Dane w stosunku rocznym.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7



SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL SHORT

III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ wymagang przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzednia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, w szczegblnosci dotyczgcg: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego
sklad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywéw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja aktualnej polityki rachunkowoéci zostala opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowosci, rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowos$ci wynikajgce ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych zostaty
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdziatu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposob pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikoéw
finansowych.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzefi gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem o0séb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonaliémy niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawierajg istotnych bteddw.

W czgéei przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowodci.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci Subfunduszu sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzieii 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego
—  zestawienie lokat na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 0 z,

—  bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
963 tys. z,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 7 tys. zt,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujace zwigkszenie aktywdw netto o kwotg 963 tys. zi,
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SUBFUNDUSZ QUERCUS OIL SHORT

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidtowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dziei 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostat potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura nalezno$ci zostala prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartoéé ksiegowa kapitalu powierzonego na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 970 tys. zt.
Szczegdlowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 41 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychodow.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 42 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 13 tys. zl. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo
przedstawia strukture kosztéw operacyjnych.

4., Kompletno§¢ i poprawnos$é sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zatacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo ikompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzil dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegblnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opisdw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidlowy i kompletny
opisujg pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zfotych, chyba ze charakter i istotnos¢ pozycji wymagajg innej
doktadnosci.
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List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz Oswiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami zostaly dolaczone do potgczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

O$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. zo0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisOw prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

iezak k

Jac ._
Klucgowy bi'qu!y rewident
przeprowadzajacy badanie

nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

ariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Oil short za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 0 tysigcy ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 963 tysigce ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie -7 tysigcy zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwotg 963 tysiace ztotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

//
y/ ///%) /_’/7/_ ‘
/S /) /
/° ..
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu 5//4 Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Phé]k - Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu:

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywéw netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Oil short

Subfundusz QUERCUS Oil short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku. Otwarcie ksiag nastapito 7 maja 2012 roku. Przydziat jednostek zostat dokonany
7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowal glownie w kontrakty terminowe na ropg naftowa notowane na gietdzie New York Mercantile Exchange,
dowolnej serii — Subfundusz bedzie zajmowat krotka pozycje w kontraktach terminowych na ropg naftowa. Pozostala cz¢s¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie
bedzie wykorzystana do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowat w
Instrumenty Dhuzne, a takze w inne instrumenty finansowe. Subfundusz bgdzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej odwrotno$é (gdzie odwrotno$¢ oznacza dang warto$¢ ze znakiem ,,-””) dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na rope CL Light
Sweet Crude Oil Futures o dacie wygasania ponizej jednego roku, notowanych na gietdzie New York Mercantile Exchange.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja krotka - od 50% do 125% wartosci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 100% wartosci aktywow.

Szczegbétowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-400)

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer KRS: 0000288126

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Brak danych porownywalnych poniewaz jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy mogg nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania
pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/
S
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Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy
tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 0 0 | 0,00

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego. /

‘*P.iot( Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

‘Wartosé wg
P Warto$¢ wg | wyceny na Udzial w
. . Kraj siedziby . h Lo,
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
tys zl tys zl %
Kontrakt terminowy E-MINI CRUDE OIL FUTURES QMG13 | 0,00
USQMG1300006 Inny aktywny rynek New York MercantiNew York Mercantile Exchange Stany Zjednoczone  |Ropa naftowa 7 0 0
IPODSUMOWANIE |Aklywny rynek - rynek regulowany 7 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Warto$¢ wedlug
Warto$¢ wedk byci P t dzial
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba artost wedlug ceny nabycia w wyceny na dzien rocentowy u '21a W
tys. zt . aktywach ogélem
bilansowy w tys. zl
Obligacje Skarbu Pafistwa, Bony Skarbowe, 0 0 0 0.00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligacje gwarantowane ’
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$é na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY
Nie dotyczy.
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD /
Nie dotyczy. /
F 4
43
Gtowny.Ksi egowsf(ignﬁuszy
“Pi “Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 |

| Aktywa 966

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 965

2. Nalezno$ci 1

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0

4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0

dtuzne papiery wartoSciowe 0

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0

dtuzne papiery wartoSciowe 0

6.  Nieruchomosci 0

7.  Pozostate aktywa 0

il Zobowigzania 3
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy

2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0

11 Aktywa netto (I-1T) 963

v Kapitat funduszu 970

1. Kapitat wplacony 6776

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -5 806

\4 Dochody zatrzymane 50

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 51

VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -57

VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 963

Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 9 585,775781

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 100,46

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.

Gtowny Ksi egov;/y'j Funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r. —"
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

sporzadzony za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 -
31.12.2012
1 Przychody z lokat 41
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 13
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 28
5. Pozostale 0
1I Koszty funduszu 42
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 13
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0
3. Optfaty dla depozytariusza 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 29
13. Pozostale 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 42
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) -1
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -6
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 51
z tytutu r6znic kursowych 31
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -57
z tytutu r6znic kursowych 11
| Vil Wynik z operacji (V+VI) -7
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) -0,73

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

f/
/7

Gtéwny K 'iegowy/@ﬁduszy
S > /'/,

.bf’)iotr--'ﬁiuska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 - 31.12.2012
I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto
1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -7
a) przychody z lokat netto, -1
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 51
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -57
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -7
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0
a) z przychodow z lokat netto, 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 970
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 6776
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 5806
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 963
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 963
8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 509

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

9 585,775781
67 238,681395
57 652,905614

9 585,775781

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 9 585,775781
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 67 238,681395
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 57 652,905614
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 9 585,775781
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) -

I11. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego ***) 100,00
2.  Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 100,46
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 0,70%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 92,43
w dniu 2012-09-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 120,72
w dniu 2012-06-28
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 100,46
w dniu 2012-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 12,64%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,91%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowos$ci 0,00%
6. Procentowy udzial oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -
*)  Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i
umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym
**%) Z uwagi na to, ze jest to pierwsze sprawozdanie finansowe subfunduszu, na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

wartosc jednoski przyjeto 100,00.

stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

/

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjﬁodatkowq, ktore
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.
nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest
w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w zlozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

3 Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

6 Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w czesci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

8  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

10 Nalezng dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nast¢pnym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

14 Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

15 Skladniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowiazan.

16 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiegach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie
ustala kursu — ich wartos$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia
lokat Subfunduszu a ich ujecie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczego6lnosci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych
d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

21 Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

22
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztoéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
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wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na cz¢s¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest

w wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplat¢ dystrybucyjna, oplate wyrownawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowia
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w catosci -
partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu warto$ci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglgdnia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2
i4.

II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
6) listy zastawne,
7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienigznego.
12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedhug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczona zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu
w Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostepne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okre$lona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dost¢pne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglednienie samych ofert kupna jest dopuszczalne.
Do wyceny stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku glownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli
papier wartosciowy jest notowany, nie liczac rynku gloéwnego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z
rynku gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci)
lub Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$§¢ oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pieni¢znych zwiazanych z tym sktadnikiem, przy
czym jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spelniajacy facznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieré6w
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca
z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej
ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania
do dnia wykupu.

4.  Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode pordéwnywalnych transakcji,

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé¢ takiego sktadnika lokat, wedtug wartosci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartoSciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papierow warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akeji - ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

6) w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikoéw lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),

1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i
nie powigzanymi ze soba stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bgda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w
drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz poétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

Aktywa oraz zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

2.
nalezg:
3.
4
Funduszu.
VI
1.
2.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedhug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN)
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

31.12.2012

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN)
z tytulu nabytych aktywow
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
z tytulu wyptaty dochodow funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowiazania z tytutu podatkow
- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

= oo oo o~ O

31.12.2012

Razem

NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

WO DO ODWWOODODOODODODODODOOOO

L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta / Bank w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 900
USD Dom Inwestycyjny BRE 65

Razem 965

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia wartos$é w okresie
07.05.2012 - 31.12.2012

w tys. PLN

Sredni stan $rodkow pienieznych

516

Razem

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - wartos¢ godziwa

516

Ryzyko stopy procentowe;j to ryzyko spadku wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Dtuzne papiery wartosciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sg szczeg6lnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0
% 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dluznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystepuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pienigznych

zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Qil
short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

31.12.2012
tys. PLN 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktorych
emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez
emitentow jest dla Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00
31.12.2012
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0
% 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy E-MINI CRUDE OIL FUTURES  Cel inwestycyjny Krétka
QMG13 | USQMG1300006 2013-01-18 0
Razem 0
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

31.12.2012
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN
Brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

Wartos¢ na 31.12.2012

Waluta w walucie w tys. zt
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 21 65
Razem 65

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 71
Razem 71
Niezrealizowane ro6znice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 11
Razem 11

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD -40
Razem -40
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
Brak USD 0
Razem 0

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w
Waluta stosunku do z}
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 5l
Razem 51

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe -57
Razem -57

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)
W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 31 grudnia 2012 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich $rodkow koszty Subfunduszu zaréwno limitowane jak i

nielimitowane w rozumieniu Statutu Funduszu za wyjatkiem kosztéw prowiz;ji brokerskich zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych. Koszty te
nie byty ujmowane w ksiggach Funduszu i stanowity jedynie koszt Towarzystwa.

07.05.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012
Brak 0
Razem 0
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2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
07.05.2012 -

31.12.2012
Wynagrodzenie state 13
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0
Razem 13
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 963
Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 100,46 O
,/I
/“ ':f'
Juriduszy
‘Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2)

3)

4)

5)

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Oil short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje

Brak 7

/

Gtowny Ksie 6}/@35(5'Funduszy

tr Pluska
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Wheat lev

PrzeprowadzilisSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Wheat lev (,,Subfundusz”) wehodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12, na ktére
sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na
dziefi 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
rok obrotowy od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem™). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spetnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnoéci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb
wyrywkowy — dowodoéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowg ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sarl Rejonowy dla m. sl Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3

Mermber of Deloltte Touche Tohmatsy Limited



Deloitte

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

Jace

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Subfunduszu na dzieni 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg
rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

are

Kluczowy Bjegly rewident .
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$ciag Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozda finansowych wpisanego na
listg¢ 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 odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT LEV

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS WHEAT LEV
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Wheat lev (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywa¢ nazwy
skroconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstal na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowskg w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy
w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 364 dnia 13 marca 2008 roku.

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Balkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

2 000 [GIFED = N2

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firma ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126

Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:
141355828.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Deutsche Bank Polska S.A.
z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz pelni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Pulawska 436.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT LEV

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz QUERCUS Wheat lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

Subfundusz dziala na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z pdzniejszymi zmianami),

—  statutu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu

w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowskg (Repertorium A Nr 490/2008) z péZniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Subfundusz QUERCUS Wheat lev zostal utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firmg
Deloitte Audyt Sp. z o0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z0.0.) oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz s3 uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz speiniaja warunki okre$lone w art. 56 ustawy o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.) do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepnosé danych i o$wiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oséwiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Sp6tka z ograniczong odpowiedzialnocig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT LEV

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkoéci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujagce wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowg i majgtkowa w

badanym okresie.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 2012*
Srednia warto$é aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 797
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 80
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -410
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -199
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 21
Koszty Subfunduszu do érednich aktywéw netto 21,14%%**)
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu

144,23
sprawozdawczego (z)
" Przedstawione dane obejmujg okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
*¥)  Dane w stosunku rocznym.
Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 7



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT LEV

II1. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg
o rachunkowosci”, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego
sktad okresow sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbiorow.
Dokumentacja polityki rachunkowos$ci zostala opracowana zgodnie z ustawa o rachunkowosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej
srozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajagce ze zmian przepisow rachunkowych i podatkowych zostaly
wprowadzone odrgbnymi uchwatami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktyw6w i pasywdéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaty
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktorych Subfundusz ma mozliwosé wyboru na podstawie rozdzialu
4 ystawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposéb pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow
finansowych.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sa ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem osdb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$émy niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawierajg istotnych bledow.

W czgéci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym speiniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowosci Subfunduszu sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dziet 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 0 zl,

—  bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
4.235 tys. zl,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 639 tys. zl,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 4.235 tys. z4,

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 8



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT LEV

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywdw i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostato prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzieni 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostala prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$é ksiggowa kapitatu powierzonego na dziefi 31 grudnia 2012 roku wyniosta 4.874 tys. zi.
Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 80 tys. zl. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychodow.

Koszty dziatalno$ci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosly 110 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 21 tys. zl. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo
przedstawia struktur¢ kosztdw operacyjnych.

4. Kompletno$é i poprawnos$¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zatacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywéw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegélnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidtowy i kompletny
opisujg pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawierajg wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach ztotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja innej
doktadnosci.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z o0.0.) 9
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List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnoéci danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktéorym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisow prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Jace s Martzgk
Kluc:{:mwy biegly rewident
przeprowadzajgcy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spéitka z ograniczong odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 10



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2 T e

QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

L

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Wheat lev za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 0 tysigcy ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 4235 tysigey ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie -639 tysiecy zlotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwotg 4235 tysiecy ztotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

ys
/ & / /42
4 Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu ArtypfPaderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
1/ <
Y
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Piotr Plusky'- Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu:

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywéw netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Wheat lev

Subfundusz QUERCUS Wheat lev zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku. Otwarcie ksiag nastapito 7 maja 2012 roku. Przydzial jednostek zostat
dokonany 7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat gtdwnie w kontrakty terminowe na pszenicg notowane na gietdzie Chicago Board of Trade, dowolnej serii —
Subfundusz bedzie zajmowat dtuga pozycj¢ w kontraktach terminowych na pszenicg. Pozostata czgs¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana
do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowat w Instrumenty Dhuzne, a takze w
inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla
funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej dwukrotnos$¢ dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na pszenicg Wheat Futures o dacie wygasania ponizej jednego roku,
notowanych na gieldzie Chicago Board of Trade.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja dluga - od 100% do 250% wartosci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 100% wartosci aktywow.

Szczegoétowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-400)

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer KRS: 0000288126

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Brak danych porownywalnych poniewaz jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy mogg nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania
pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Strona | 3



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy
tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 0 0 0,00

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

Gtowny Ksiegowy funduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupekniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Warto$¢ wg

Warto$¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta| Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
tys zt tys zt Y%
Kontrakt terminowy WHEAT FUT WHI13 | 0,00
USZWH1300004 Inny aktywny rynek Chicago Board of Trade Chicago Board of Trade Stany Zjednoczone Pszenica 70 0 0
|PODSUMOWANIE |Aktywny rynek - rynek regulowany 70 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Gwarantowane skladniki lokat

Rodzaj

Laczna liczba

‘Wartosé wedlug ceny nabycia
w tys. zt

Warto$¢ wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udzial w
aktywach ogélem

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb

Obligacje Skarbu Panstwa, Bony

, . - 0 0 0 0,00
Panstwa Skarbowe, Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZEONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 |
! Aktywa 4245
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4234
2. Nalezno$ci 11
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
6.  Nieruchomosci 0
7.  Pozostate aktywa 0
il Zobowigzania 10
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 10
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0
11 Aktywa netto (I-IT) 4235
v Kapitat funduszu 4 874
1. Kapitat wplacony 13 409
2. Kapitatl wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 535
\4 Dochody zatrzymane -229
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -30
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -199
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -410
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 4235
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 29 360,334891
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 144,23

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia

integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Gtoéwny Ksiegowy F_u'h__ uszy
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 -
31.12.2012
1 Przychody z lokat 80
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 17
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 63
5. Pozostale 0
1I Koszty funduszu 110
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 21
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0
3. Optfaty dla depozytariusza 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 89
13. Pozostale 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 110
\Y% Przychody z lokat netto (I-IV ) -30
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -609
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -199
z tytutu r6znic kursowych -244
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -410
z tytutu r6znic kursowych -130
[ viI Wynik z operacii (V+VI) -639
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) -21,76

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

f /
7/
Gléwny Ksiegowy/ Funguszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 - 31.12.2012
I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto
1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -639
a) przychody z lokat netto, -30
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, -199
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -410
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -639
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0
a) z przychodow z lokat netto, 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 4874
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 13 409
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 8535
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 4235
7.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 4 235
8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 797

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

29 360,334891
79 764,198899
50 403,864008
29 360,334891

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 29 360,334891
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 79 764,198899
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 50 403,864008
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 29 360,334891
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) -

I11. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego ***) 100,00
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 144,23
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 67,73%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 92,78
w dniu 2012-05-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 217,05
w dniu 2012-07-20
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 144,23
w dniu 2012-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 21,14%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 4,04%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowos$ci 0,00%
6. Procentowy udziat oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu -
*)  Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i
umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym
**%) Z uwagi na to, ze jest to pierwsze sprawozdanie finansowe subfunduszu, na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

wartosc jednoski przyjeto 100,00.

stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacj ﬁdatkowq, ktore

G1oéwny

4
siego%ﬁ’nduszy
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w_/Pio_ ¥ Pluska

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.
nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udziat procentowy obliczany jest
w stosunku do aktywow brutto Subfunduszu.

Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i
informacje dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACII DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

20

21

22

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w czesci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

Nalezna dywidendg z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nast¢pnym po dniu ustalenia tych praw.

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowiazan.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiegach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala
kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)

¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)

¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszajg warto$¢ aktywow Subfunduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztoéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na czgs¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w

wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, optatg wyrdwnawcza oraz oplate umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowig
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w catosci -
partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujecia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciagzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udziatu warto$ci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, Zze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia
warto§ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Warto§ci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostk¢ Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2 i
4.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

11) instrumenty rynku pienigznego.

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedhug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikoéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktorych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotdw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywow nie zawarto Zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okre§lonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysokos¢ wolumenu obrotu w
Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslong w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzglgdu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Do
wyceny stosuje si¢ Srednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gltéwnego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli papier
warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku glownego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku
gtéwnego.
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4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okre§lone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ wartos¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w
serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sg dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub
Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostgpne — stosuje si¢ wartos¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostk¢ przeplywow pienieznych zwiazanych z tym skladnikiem, przy czym
jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wycen¢ w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng
nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku skladnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spelniajacy facznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dhuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych papierow
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalgj utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca
z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dluzne papiery wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia
wykupu.

4.  Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto§ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode pordéwnywalnych transakcji,

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$é godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwe;j
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

6) w przypadku depozytdw — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),

1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i nie
powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym poétroczu roku obrotowego, kolejno w potrocznym oraz
rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potgczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w
drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz poétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

2.
nalezg:
3.
4
Funduszu.
VI
1.
2.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedhug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN)
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

31.12.2012

—_

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN)
z tytulu nabytych aktywow
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
z tytulu wyptaty dochodow funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowiazania z tytutu podatkow

- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

= oo oo o~ O

—

31.12.2012

SO DD DD D DD DO

Razem

NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

p—
=

L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta / Bank w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 3325
PLN Dom Inwestycyjny BRE 20
USD Dom Inwestycyjny BRE 889

Razem 4234

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH

W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$¢ w okresie
07.05.2012 - 31.12.2012

w tys. PLN

Sredni stan $rodkow pienieznych

830

Razem

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystgpuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

830

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery warto$ciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sa szczeg6lnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012
Aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0
% 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowe;j, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pieni¢znych

zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

31.12.2012
tys. PLN 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko
spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentéw dtuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktérych emitentem
sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentow jest dla
Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00
31.12.2012
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0
% 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy WHEAT FUT WH13 | Cel inwestycyjny Diuga
USZWH1300004 2013-02-28 0
Razem 0
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

31.12.2012
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN
Brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

Wartos¢ na 31.12.2012

Waluta w walucie w tys. zt
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 287 889
Razem 889

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 5
Razem 5
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
brak 0
Razem 0

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe -249
Razem -249
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD -130
Razem -130

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w
Waluta stosunku do zi
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe -199
Razem -199

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe -410
Razem -410

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)

W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 31 grudnia 2012 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich $rodkow koszty Subfunduszu zaréwno limitowane jak i
nielimitowane w rozumieniu Statutu Funduszu, za wyjatkiem kosztow prowizji brokerskich zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych. Koszty te nie
byty ujmowane w ksiggach Funduszu i stanowity jedynie koszt Towarzystwa.

07.05.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012
Brak 0
Razem 0
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBY TYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)

07.05.2012 -
31.12.2012
Wynagrodzenie state 21
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0
Razem 21
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 4235
Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN) 144,23

/

Gtéwny Ksiegowy Banduszy

Vs

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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1)

2)

3)

4)

5)

Warszawa, 22 luty 2013 r.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat lev za okres od dnia 05.07.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje

Brak 7

/

Gtowny KSiego 'i,:fsuﬁduszy

Pluska
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJIJNYCH

JEDNOSTKOWE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT short
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD 01-01-2012 ROKU DO 31-12-2012 ROKU
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Subfunduszu QUERCUS Wheat short

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu QUERCUS
Wheat short (,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad QUERCUS Parasolowy Speqahstyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, przy ulicy Nowy Swiat 6/12,
na ktére sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku oraz dodatkowe
informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiedzialny jest Zarzad QUERCUS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pbézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowoéci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnoéci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowoéci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskaé racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze W sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa oceng sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte.

Nas

Klue

zym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2012 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

zostalo sporzgdzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi 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 Subfunduszu.

Jacek Mar¢;
wy biegly rewident

przeptowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT SHORT

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU QUERCUS WHEAT SHORT
ZA ROK OBROTOWY 2012

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz QUERCUS Wheat short (,,Subfundusz”) wchodzi w sktad QUERCUS Parasolowy
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywaé nazwy
skréconej ,,QUERCUS Parasolowy SFIO”.

Fundusz powstat na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Fundusz zostal
zawigzany aktem notarialnym w dniu 14 lutego 2008 roku przed notariuszem Magdaleng
Stomkowska w Warszawie (Repertorium A Nr 490/2008).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy
w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFi 364 dnia 13 marca 2008 roku.

Obecnie w sktad Funduszu wchodza nastgpujace Subfundusze:
QUERCUS Ochrony Kapitatu,
QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Balkany i Turcja,
QUERCUS Rosja,

QUERCUS short,

QUERCUS lev,

QUERCUS Gold lev,
QUERCUS Gold short,

10. QUERCUS Oil lev,

11. QUERCUS Oil short,

12. QUERCUS Wheat lev,

13. QUERCUS Wheat short.

32 ot JNG) S0 FE Al 1R

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firma ,,QUERCUS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo”) z siedzibag w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.
Spéika jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stolecznego Warszawy XII Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod numerem KRS 0000288126

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 107-001-05-47 nadany przez Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w dniu 29 kwietnia 2008 roku.

Urzad Statystyczny nadat Funduszowi w dniu 28 marca 2008 roku REGON o numerze:141355828.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Deutsche Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz peini ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie, ul. Putawska 436.

Deloitte Polska Spélka z ograniczona odpowiedzialnoScig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 5



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT SHORT

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz QUERCUS Wheat short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

Subfundusz dziala na podstawie:

—  ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z pdZniejszymi zmianami),

—  statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 19 lutego 2008 roku,
zezwolenie nr DFL/4030/119/23/07/08/VI/KNF/50-1-1/SP, o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 14 lutego 2008 roku sporzadzonym przed
notariuszem Magdaleng Stomkowska (Repertorium A Nr 490/2008) z p6Zniejszymi zmianami.

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Subfundusz QUERCUS Wheat short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 marca
2012 roku, zawartej pomiedzy QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. a firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (obecnie: Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k.) z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych pod
nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny
9750) w siedzibie Towarzystwa w dniach od 28 stycznia do 15 lutego 2013 roku oraz poza siedziba
Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwala z dnia
8 grudnia 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Towarzystwa.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z0.0.) oraz kluczowy biegty rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz s3 uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych
oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.) do wyrazZenia
bezstronne;j i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystgpily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegltemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 22 lutego 2013 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) 6



SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT SHORT

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkoéci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Funduszu, jego sytuacj¢ finansowsg i majgtkowa w badanym
okresie.

Wybrane pozycje (w tys. zlotych) 2012%)
Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 960
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 71
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 154
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 46
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 24
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywow netto 14,36%**)
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (z1) 78,21

" Przedstawione dane obejmuja okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
**)  Dane w stosunku rocznym.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacje wymagang przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa
o rachunkowosci”, w szczeg6lnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego
sklad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywdw i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja polityki rachunkowos$ci zostala opracowana zgodnie z ustawg o rachunkowosci,
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej
wrozporzadzeniem o rachunkowosci” 1 zatwierdzona do stosowania. Zmiany polityki
rachunkowos$ci wynikajgce ze zmian przepisébw rachunkowych ipodatkowych zostaly
wprowadzone odr¢bnymi uchwalami Zarzadu Towarzystwa.

Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci.
Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly
przedstawione w nocie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, ktérych Subfundusz ma mozliwo$¢ wyboru na podstawie rozdzialu
4 ustawy o rachunkowosci, zostaty wybrane w spos6b pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie
specyfiki dzialalnosci Subfunduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow
finansowych.

W Subfunduszu stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej Orlando EFOS.
W systemie tym dokonywane sg ksiegowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystepujacych
w Subfunduszu. System Orlando EFOS posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem osob
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostgpu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt. 3 lit. c) ustawy o rachunkowosci.

W zakresie sald bilansu otwarcia wykonali$my niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te nie zawierajg istotnych bledow.

W czesci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powiazanie zapisow ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spehniaja wymogi
rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowosci Subfunduszu sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2012 roku wykazujace lokaty w kwocie 0 zi,

—  bilans sporzagdzony na dziei 31 grudnia 2012 roku wykazujacy aktyw netto w kwocie
1.154 tys. zl,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 181 tys. zi,
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SUBFUNDUSZ QUERCUS WHEAT SHORT

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 7 maja 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
wykazujace zwigkszenie aktywdw netto o kwote 1.154 tys. zi,

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywdéw i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dzien 31 grudnia 2012 roku
zostal potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznos$ci

Struktura naleznosci zostala prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartoé¢ ksiegowa kapitatlu powierzonego na dzieri 31 grudnia 2012 roku wyniosta 973 tys. zl.
Szczegbtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 71 tys. zi Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalno$ci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 90 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosity 24 tys. zf. Rachunek wyniku z operacji prawidlowo
przedstawia strukture kosztéw operacyjnych.

4, Kompletno$é i poprawnosé sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Zarzad Towarzystwa potwierdzit
zasadno$é zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przez Subfundusz 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.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegélnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i obja$nienia w sposéb prawidlowy i kompletny
opisuja pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie
pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.
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Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagajg innej
doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 rozporzadzenia o rachunkowosci oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowiagzujacymi przepisami zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego
QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.) oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepiséw prawa
w zakresie zarzadzania Subfunduszem.

Jacek Mar
Kl;onwy i
przéprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte
Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na
liste podmiotéw uprawnionych prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

i
Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 22 lutego 2013 roku
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

ity

28
QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS
Wheat short za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, na ktore sktada sig:

Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku w kwocie 0 tysigcy ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 1154 tysigce ztotych.

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 181 tysigcy ztotych.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 07 maja 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie
stanu aktywow netto o kwotg 1154 tysiace ztotych.
6. Noty objasniajace.
7. Informacje dodatkowa.

/’/
/ 7’ )
/ o /) / /}//
/4 / ,77/’/
Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu Artur P rewskl - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu
Piotr Pluska -‘Wiceprezes Zarzadu Pawet Cichon - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrocona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z roznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu:

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywéw netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
28 marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalno$ci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu
QUERCUS Selektywny
QUERCUS Agresywny
QUERCUS Batkany i Turcja
QUERCUS Rosja
QUERCUS short
QUERCUS lev

QUERCUS Gold lev
QUERCUS Gold short
QUERCUS Oil lev
QUERCUS Oil short
QUERCUS Wheat lev
QUERCUS Wheat short

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)
QUERCUS Wheat short

Subfundusz QUERCUS Wheat short zostat utworzony w dniu 7 maja 2012 roku. Otwarcie ksiag nastapito 7 maja 2012 roku. Przydziat jednostek zostat
dokonany 7 maja 2012 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego. Subfundusz bedzie inwestowat gtdwnie w kontrakty terminowe na pszenicg notowane na gietdzie Chicago Board of Trade, dowolnej serii —
Subfundusz bedzie zajmowat kroka pozycje w kontraktach terminowych na pszenicg. Pozostata czes¢ Aktywow Subfunduszu, ktora nie bedzie wykorzystana
do inwestowania w kontrakty terminowe, tj. nie bedzie ztozona jako depozyt zabezpieczajacy, Subfundusz bedzie inwestowat w Instrumenty Dhuzne, a takze w
inne instrumenty finansowe. Subfundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla
funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Celem prowadzonej polityki inwestycyjnej Subfunduszu jest dazenie do uzyskania dziennej procentowej zmiany wartosci jednostki uczestnictwa Subfunduszu,
wynoszacej odwrotno$é (gdzie odwrotno$¢ oznacza dang warto$¢ ze znakiem ,,-”’) dziennej procentowej zmiany kursu kontraktow futures na pszenice Wheat
Futures o dacie wygasania ponizej jednego roku, notowanych na gietdzie Chicago Board of Trade.

Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe (Towarowe Instrumenty Pochodne i Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne), pozycja krotka - od 50% do 125% wartosci
aktywow

2. Instrumenty akcyjne - 0% wartosci aktywow,

3. Instrumenty dtuzne - od 0% do 100% warto$ci aktywow,

4. Tytuly uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow.

5. Depozyty - od 0% do 100% wartosci aktywow.

Szczegbétowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte s3 w Statucie Funduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-400)

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer KRS: 0000288126

Data wpisu: 10 wrzesnia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku.
Dzien bilansowy: 31.12.2012 roku.
Brak danych porownywalnych poniewaz jest to pierwsze roczne sprawozdanie finansowe subfunduszu.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajace;j
si¢ przewidzie¢ przyszlosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k. (dawniej Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)
Warszawa (00-854), Al. Jana Pawta IT 19

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

» Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia
umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutorow. Po
otwarciu konta uczestnika inwestorzy i uczestnicy mogg nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okreslonych w prospekcie. Z tytutu zbywania
pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% wplaty dokonanej przez nabywce.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wylacznie w ramach programow inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sg zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutorow wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 3,8% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wptaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata
umorzeniowa w wysokos$ci nie wyzszej niz 3,8% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wplat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie
objetym sprawozdaniem oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byly zbywane.

/

Gtowny Ksiegowy Fh}nduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela gléwna

31.12.2012
Wartos$¢ wg ceny Wart.oéé na dzien Udzial w aktywach
Skladniki lokat nabycia bilansowy
tys zt tys zt %
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto§ciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spolkach z ograniczona odpowiedzial. 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
[RAZEM 0 0 0,00

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego. 7

Gtowny Ksiegowy Aunduszy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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2) Tabele uzupekniajace

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

Warto$¢ wg
Warto$¢ wg wyceny na Udzial w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia dzien aktywach
bilansowy
tys zt tys zk %
USZWH1300004 Inny aktywny rynek Chicago Board of Trade  |Chicago Board of Trade Stany Zjednoczone Pszenica 9 0 0 0,00
|PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 9 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Gwarantowane skladniki lokat

Rodzaj

Laczna liczba

Warto$¢ wedlug ceny
nabycia w tys. zi

Wartosé¢ wedlug wyceny
na dzien bilansowy w
tys. zt

Procentowy udzial w
aktywach ogétem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb

Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe,

= 0 0 0 0,00
Panstwa Obligacje gwarantowane
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 31.12.2012
w tys. zt %
0 0,00

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY

Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZELONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe troczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 1.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

31.12.2012 |
| Aktywa 1160
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1160
2. Nalezno$ci 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
dtuzne papiery wartoSciowe 0
6.  Nieruchomosci 0
7.  Pozostate aktywa 0
il Zobowigzania 6
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 6
2. zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0
11 Aktywa netto ( I-11) 1154
v Kapitat funduszu 973
1. Kapitat wplacony 9778
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 805
\4 Dochody zatrzymane 27
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -19
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 46
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 154
VII Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1154
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 14 750,823897
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 78,21

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

[ /

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 -
31.12.2012
1 Przychody z lokat 71
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 24
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 47
5. Pozostale 0
1I Koszty funduszu 90
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 24
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0
3. Optfaty dla depozytariusza 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 66
13. Pozostale 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 90
\Y Przychody z lokat netto (I-IV ) -19
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 200
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 46
z tytutu r6znic kursowych 75
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 154
z tytutu r6znic kursowych 36
| Vil Wynik z operacji (V+VI) 181
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 12,27

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

f /
Gtoéwny Ksiegowy FL/J_n’du:;'zy

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

sporzadzone za okres 07.05.2012 - 31.12.2012 - w tysiacach zlotych

07.05.2012 - 31.12.2012

I. Zmiana Wartos$ci Aktywow Netto

1.  Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: 181
a) przychody z lokat netto, -19

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 46

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 154

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 181
Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0

a) z przychodow z lokat netto, 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 973
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 9778

b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 8 805

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 1154
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1154

8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 960

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 14 750,823897

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

135 877,182171
121 126,358274
14 750,823897

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

14 750,823897
135 877,182171
121 126,358274

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 14 750,823897
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) -
I11. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A
1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego ***) 100,00
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 78,21
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) -33,37%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 64,33
w dniu 2012-07-20
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 104,06
w dniu 2012-05-14
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 78,21
w dniu 2012-12-31
|IV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:**) 14,36%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,83%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje -
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00%
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowos$ci 0,00%
6.

Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

*)  Zuwagi na réznorodnosé czynnikéw majgcych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i

umorzonych jedn. uczest. w przyszlosci.
**)  Dane w stosunku rocznym

***) Z uwagi na to, ze jest to pierwsze sprawozdanie finansowe subfunduszu, na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

wartosc jednoski przyjeto 100,00.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

/
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaty ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146 poz.1546 z pdzn. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.
nr 249 poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Subfundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach ztotych chyba, ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. W przypadku braku odmiennych objasnien, udzial procentowy obliczany jest w
stosunku do aktywdw brutto Subfunduszu.
Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
1) przychody z lokat netto - stanowigce roznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, noty objasniajace i informacjg
dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 07.05.2012 roku do 31.12.2012 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie roczne Subfunduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU
Ksiggi rachunkowe prowadzone sa oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

2 Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w zlozonym
zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktorych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie
wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

3 Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zero.

5 Skladniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki maja cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

6 Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu zakladowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w czesci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2 i 4)

8  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane sa transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.

10 Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa.

11 Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nast¢pnym po dniu ustalenia tych praw.

12 Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

13 Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

14 Nabycie/zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

15  Skladniki lokat nabyte/zbyte, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowiazan.

16 Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej s3 wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktorych NBP nie ustala
kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

17 Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papierow wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub
sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedhug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

19  Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczego6lnosci:
a) dywidendy i inne udzialy w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej)
¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

20  Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem
b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej)
¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych
d) koszty Depoztytariusza, Agenta Transferowego, Audytora i koszty publikacji sprawozdan finansowych.

21 Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkoéw pienigznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja wartos¢ aktywow Subfunduszu w dniu
wyceny.

22
W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytulu kosztoéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wplywajaca na poziom ponoszonych kosztow.

23w kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerw¢ na czgs¢ stala wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stala wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w

wysokosci nie wyzszej niz 3.8% w skali roku od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, optate wyrOwnawcza oraz optatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Optaty te stanowig zobowigzanie
wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywoéw Subfunduszu. Jezeli koszty obcigzaja Fundusz w catosci -
partycypacje danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto (WAN) Subfunduszu do WAN Funduszu na
Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowg zbycia/nabycia
sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja ten Subfundusz proporcjonalnie do udzialu warto$ci
transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogotem.

26
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim
subrejestrze (z tym, Ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapisow w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW
1. Wycena aktywow Funduszu, ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dziefi sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto$¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust. 1-2 i
4.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica,

11) instrumenty rynku pienigznego.

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedhug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie
23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.

3. Jezeli wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 5.

4. Wartoé¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego
zgodnie z zasadami okre§lonymi w ust. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 na innym aktywnym rynku z tym, ze o wyborze innego aktywnego rynku decyduje wysoko$¢ wolumenu obrotu w
Dniu Wyceny;

2) jezeli niedostgpne sa wartosci wyznaczone zgodnie z pkt. 1, a na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z
kursu fixingowego;

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metod¢ okreslona w pkt 1) i 2), a na aktywnym rynku dost¢pne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne. W przypadku, gdy nie jest mozliwe wyliczenie $redniej ze wzgledu na brak ofert sprzedazy uwzglgdnienie samych ofert kupna jest dopuszczalne. Do
wyceny stosuje si¢ $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtownego, a jezeli nie sa dostgpne to z innego aktywnego rynku. Jezeli papier
warto$ciowy jest notowany, nie liczac rynku glownego, na wigcej niz dwoch aktywnych rynkach to do wyceny uwzglednia si¢ tylko oferty kupna i sprzedazy z rynku
gtéwnego.

Strona | 10



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

4) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-3) — to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowana na podstawie danych dostepnych w serwisie
Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie s3 dostgpne - to do wyceny stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub
Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sa dostepne — stosuje si¢ warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostk¢ przeptywow pieni¢znych zwiagzanych z tym sktadnikiem, przy czym
jednostke t¢ uznaje si¢ za niezalezna, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;
5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-4) — to stosuje si¢ wyceng w oparciu o publicznie ogloszona na aktywnym rynku ceng nier6zniacego
si¢ istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

6. W przypadku sktadnikow lokat bgdacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtownym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
1) wyboru rynku glownego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego (w pierwszym roboczym dniu miesigca);

2) kryterium wyboru rynku glownego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gléwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku gldwnego nastepuje:
a) poprzez poréwnanie obrotdw z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu pordéwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez porownanie obrotdw na poszczegodlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.
7. Do wyceny sktadnikow lokat przyjmuje si¢ kurs z taka liczba miejsc po przecinku jak publikowany przez rynek aktywny.
8. Rynek aktywny to rynek spelniajacy facznie nastgpujace kryteria:
1) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
2) zazwyczaj w kazdym momencie wystgpuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
3) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.
III. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sa nast¢pujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dluzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,
12) depozyty,
13) waluty nie bedace depozytami,
14) instrumenty rynku pieni¢znego.
15) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.
2. Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, instrumentow rynku pieni¢znego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych papierow
wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagniecia dlugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uzglednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powiazane z wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V.

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bgdzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegolnych
instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V. Jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki
instrument wycenia si¢ wg metody okre$lonej w punkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat — wedtug warto$ci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

4) wycena papierow wartosciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastgpuje od dnia ujecia w
ksiggach danego sktadnika lokat, przy czym od dnia ujgcia transakcji w ksiggach do dnia rozliczenia transakcji nabycia warto$¢ korekty ceny nabycia wynosi zero.

5) Warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych oraz listow zastawnych wyznacza si¢ ze szczegdélnym uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu utraty wartosci,
jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne.

IV. Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwalgj utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze sig¢ konieczne.

2. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia
wykupu.

4.  Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu rozporzadzenia, ustala si¢ wedlug zasad przyjetych dla tych papierow
warto$ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

\Y%

—

W przypadku sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz metode pordéwnywalnych transakcji,

c¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych,

d) metody ksiggowe, a w szczego6Inoéci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto§é godziwa
akcji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przyshugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedtug warto$ci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitdéw depozytowych — ich warto$§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogltoszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w zwiazku, z
ktorym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji - ich warto$¢ wyznacza si¢ wedtug
warto$ci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych mowa w pkt 1)-4), w zaleznos$ci od chrakterystyki papieru warto$ciowego

6) w przypadku depozytow — ich warto$¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;

9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikow uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikoéw lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),
nalezg:

1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i nie
powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposob ciagly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w pdtrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i potagczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim pétroczu
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu Funduszu.

. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowiazania, o ktorych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktdrej wyceniane sa aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedhug ostatniego dostgpnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym
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NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 31.12.2012
z tytutu zbytych lokat
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate

SIS occ oo OO

Razem

NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 31.12.2012
z tytulu nabytych aktywow
z tytuhu transakcji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu
z tytutu instrumentéw pochodnych
z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa
z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
z tytulu wyptaty dochodow funduszu
z tytulu wyptaty przychodow funduszu
z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow
z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow
z tytutu gwarancji lub porgczen
z tytulu rezerw
pozostale, w tym:
- wynagrodzenie Towarzystwa
- oplaty dla depozytariusza
- inne optaty
- oplaty dla Agenta Transferowego
- zobowiazania z tytutu podatkow
- optaty z tytutu publikacji materialow informacyjnych i ogloszen

QOO DO DUV UNODDODDODODODODODOO —~ OO

Razem

NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH (w tys.)

Warto$¢ na 31.12.2012

Waluta / Bank w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 747 747
PLN Dom Inwestycyjny BRE 39 39
USD Dom Inwestycyjny BRE S.A. 121 374

Razem 1160

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH
W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN SUBFUNDUSZU ( w tys.)

Srednia warto$¢ w okresie
07.05.2012 - 31.12.2012
w tys. PLN
Sredni stan $rodkow pienieznych 975
Razem 975

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystgpuja.

NOTA 5
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stop procentowych. Wraz ze wzrostem
rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stop procentowych ceny instrumentow dtuznych rosna. Ryzyko
stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dhuzszy czas do wykupu instrumentu, tym wyzsze jest
ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Diuzne papiery warto$ciowe
zerokuponowe oraz o stalym oprocentowaniu sa szczeg6lnie obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany poziomu stop procentowych.

31.12.2012
Aktywa obciazone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0
% 0,00

b) Ryzyko stopy procentowej - przeptywy pieni¢zne

W przypadku dtuznych instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywow pieni¢znych wynikajace ze stopy procentowe;j, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stop procentowych powoduje ryzyko przeptywow pieni¢znych
zwigzanych z wysokoscia wyptacanego kuponu.
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31.12.2012
tys. PLN 0
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej % 0,00

2.RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;.
Ryzyko niedotrzymania warunkow to ryzyko spadku warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentéw papierow dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingdw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku
wartoéci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigto$ci kredytowej dla emisji, czyli réznicy migdzy cenami instrumentéw dhuznych o
poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentow o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papierow dtuznych, ktérych emitentem
sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Ryzyko zwigzane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentow jest dla
Subfunduszu nieistotne.

31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkow (bez uwzglednienia wartosci godziwej tys. PLN 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00
31.12.2012
Wskazanie koncentracji ryzyka w poszczegolnych kategoriach lokat tys. PLN 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE

Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto subfunduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

31.12.2012
Papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych tys. PLN 0
% 0,00
W tabelach powyzej prezentowane sa tylko wartosci lokat denominowanych w walutach obcych
NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zajetej Data 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci w tys. PLN
Kontrakt terminowy WHEAT FUT WH13 | Cel inwestycyjny Krétka
USZWH1300004 2013-02-28 0
Razem 0
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

31.12.2012
Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu w tys. PLN
Brak 0
Razem 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytow i pozyczek oraz nie udzielal pozyczek.

NOTA 9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

Wartos¢ na 31.12.2012

Waluta w walucie w tys. zt
Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym USD 0 0
Srodki na rachunku bankowym USD 121 374
Razem 374

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN
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2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 82
Razem 82
Niezrealizowane ro6znice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD 36
Razem 36

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
kontrakty terminowe USD -7
Razem -7
Niezrealizowane roznice kursowe - 07.05.2012 -
kategorie lokat Waluta 31.12.2012
brak 0
Razem 0

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w
Waluta stosunku do z}
Dolar amerykanski USD 3,0996
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 46
Razem 46

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

07.05.2012 -
Kategorie lokat 31.12.2012
Kontrakty terminowe 154
Razem 154

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)

W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 31 grudnia 2012 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich $rodkow koszty Subfunduszu zaréwno limitowane jak i
nielimitowane w rozumieniu Statutu Funduszu za wyjatkiem kosztéw prowiz;ji brokerskich zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem papierow wartosciowych. Koszty te nie
byty ujmowane w ksiggach Funduszu i stanowity jedynie koszt Towarzystwa.

07.05.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31.12.2012
Brak 0
Razem 0

Strona | 15



Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy
3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
07.05.2012 -
31.12.2012
Wynagrodzenie state 24
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0
Razem 24
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2012
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 1154
78,21

Wartos¢ aktywOw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w tys. PLN)

/

Gtowny Ksi egow'y f‘l}:u_nduszy
Vy 7

Warszawa, 22 luty 2013 r.
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Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Wheat short za okres od dnia 07.05.2012 r. do dnia 31.12.2012 r.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegltych, ktore powinny zostaé ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktorych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity.

Dokonane korekty bledéw podstawowych.
Nie wystapily.

Pozostale informacje

Brak 7

/

Gtowny, Ksi 'g'g;gyj‘quunduszy

P_'o.tr Ptuska
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