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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 5 sierpnia 2013 roku

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego za pierwsze potrocze 2013 r.

Po bardzo dobrym roku ubieglym na rynkach finansowych, pierwsze miesigce nowego przyniosty
wigksze zroznicowanie. Najsilniejsze rynki akcji, jak amerykanski czy niemiecki, kontynuowaty
wzrosty. Ale rynki wschodzace zachowywaty sie stabo. Szczegdlnie byto to widoczne w czerwcu,
kiedy pojawily si¢ zapowiedzi o mozliwym zacie$nianiu polityki pienieznej przez amerykanski bank
centralny. Nasz WIG spadt w I pélroczu o 5,7%. Bylo to gldwnie zwigzane ze staboscig kurséw
najwiekszych spotek, na czele z KGHM.

W globalnej gospodarce sytuacja nie ulegla istotnej poprawie. Wprawdzie z najsilniejszych krajow
ptynely w miarg pozytywne sygnaty, ale np. chinska gospodarka zaskakiwata in minus, co miato
negatywny wpltyw na ceny surowcow. A to z kolei na notowania cen akcji z tego sektora. Na wartosci
mocno tracily réwniez ztoto i srebro. Pod koniec tego okresu zarysowata si¢ rowniez wyrazna
tendencja spadkowa na rynku obligacji skarbowych, poczynajac od rynku amerykanskiego, a
skofnczywszy na naszym.

W Polsce sytuacja makroekonomiczna siegneta dna. W I kwartale dynamika PKB spadta do 0,5%.
RPP 5-krotnie cigta stopy procentowe, obnizajac ich poziom do rekordowo niskiego poziomu 2,50%.
Przystowiowym gwozdziem do trumny dla notowan blue chips w czerwcu, byla rzadowa propozycja
zmian zasad dzialania OFE. Mamy jednak nadzieje, ze w kolejnych kwartatach w naszej gospodarce
dojdzie do stopniowego ozywienia, a w przypadku OFE do rozsadnego kompromisu.

Fundusz zakonczyt pierwsze potrocze 2013 r. stopa zwrotu na poziomie -2,58%, gtownie z powodu
spadku wartosci kontraktow terminowych na WIG20. Aktywa netto Funduszu osiggnety na koniec
potrocza warto$¢ 12,8 min zt.

W pierwszym poétroczu 2013 r. miaty miejsce dwie emisje certyfikatow inwestycyjnych. Zapisy na
certyfikaty inwestycyjne serii 003 trwaty od 4 stycznia do 25 stycznia 2013 r. W dniu 28 stycznia
2013 r. przydzielonych zostato 38 700 szt. certyfikatow inwestycyjnych za taczng kwotg 3,8 min zi.
Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 004 trwaty od 15 kwietnia do 29 kwietnia 2013 r. W dniu 6
maja 2013 r. przydzielonych zostato 21 950 szt. certyfikatoéw inwestycyjnych za faczna kwote 2,0 min
zt. W sumie do konca pierwszego potrocza 2013 r. Fundusz wyemitowat 131 829 szt. certyfikatow
inwestycyjnych czterech serii za taczng kwotg 13,0 min zt.

Co dalej? Dwoma podstawowymi czynnikami, ktore miaty w biezagcym roku wplywac na koniunkture
na rynkach byly/sa: ewentualne niespodzianki ze strony politykow oraz ozywienie w globalnej
gospodarce. Caly czas musimy wykazywac si¢ duza cierpliwo$cia, z nadzieja, ze przy tak niskich
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stopach procentowych i przy tak duzym dodruku pieni¢dzy przez banki centralne predzej lub pdzniej
do jakiego$ ozywienia faktycznie dojdzie.
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 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 2013 poz.
330, z pézn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) przedstawia sprawozdanie finansowe Acer Aggressive Fundusz Inwestycyjny Zamknigty za okres od

dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 30 ¢ zerwca 2013 roku, na ktore sktada sie:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 30 czerwca 2013 roku w kwocie 11 368 tysiecy ztotych.
. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2013 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 12 760 tysiecy ztotych.

A W N

- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013 roku, wykazujacy ujemny wynik z
operacji w kwocie 170 tysigcy ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywow netto o kwotg 5 688 tysigcy ztotych.

6. Rachunek przeptywow pieni¢znych sporzadzony za okres od dnia 01 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku, ktory wykazuje
zwigkszenie stanu §rodkow pienigznych netto o kwotg 1 181 tysigcy ztotych.

7. Noty objasniajgce.

8. Informacj¢ dodatkowa.
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Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu:
Nazwa skrocona:

Typ i konstrukcja:

Dane rejestrowe:

Utworzenie funduszu:

QUERCUS Acer Aggressive Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
QUERCUS Acer Aggressive FIZ

fundusz inwestycyjny zamknigty,
fundusz inwestycyjny zamknigty emitujacy niepubliczne certyfikaty inwestycyjne,

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 25 lipca 2012 roku pod numerem RFI 777

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 nr 146 poz.
1546), art. 15 ust. 1a. Otwarcie ksiag rachunkowych i pierwsza wycena aktywow Funduszu przeprowadzona zostata na dzien
25 lipca 2012 roku. Dniem rozpoczecia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych,
ktory przypadt na 25 lipca 2012 roku.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa elastycznie w rozne kategorie lokat, w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat z
uwglednieniem poziomu ryzyka, z zastrzezeniem, ze w poczatkowym okresie dziatalno$ci, obejmujacym szacunkowo okres 3 lat, Fundusz moze inwestowac
glownie lub wytacznie w Spotki nieruchomosciowe. Fundusz bedzie, przy dokonywaniu lokat aktywow, stosowac zasady i ograniczenia inwestycyjne okre$lone w
Ustawie dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

Fundusz dokonujgc inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:
Instrumenty udziatlowe - od 0% do 100% wartosci aktywow, w tym instrumenty udzialowe emitowane przez spotki niepubliczne, w tym Spotki

gl wn e

Nieruchomosciowe, od 0% do 100% wartosci aktywow.

Instrumenty dtuzne i wierzytelnosci - od 0% do 100% warto$ci aktywow,
Waluty - od 0% do 50% wartosci aktywow,

Tytuty uczestnictwa - od 0% do 50% wartosci aktywow,

Depozyty - od 0% do 50% wartosci aktywow.

Szczegodtowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktorym podlegaja lokaty Funduszu, 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 wrzesénia 2007 roku

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 01.01.2013 roku do 30.06.2013 roku.

Dzien bilansowy: 30.06.2013 roku.

Dane poréwnywalne: od 25.07.2012 roku do 31.12.2012 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem
Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu w okresie co najmniej 12 miesiecy 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 1T 19
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

Certyfikaty Inwestycyjne

=

Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz sa papierami warto$ciowymi.

Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne na okaziciela, reprezentujace jednakowe prawa majatkowe Uczestnikow.
Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez Fundusz nie posiadaja formy dokumentu.

Fundusz emituje niepubliczne Certyfikaty Inwestycyjne.

Emisja Certyfikatow Inwestycyjnych

1.

W kazdej kolejnej emisji Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej serii, poczawszy od pierwszej emisji, w ktorej Fundusz emituje Certyfikaty
Inwestycyjne serii 001. Fundusz emituje Certyfikaty Inwestycyjne danej serii wytacznie w ramach jednej emisji. Po przeprowadzeniu emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych serii 001, 002 i 003 Fundusz przewiduje mozliwo$¢ jednoczesnego przeprowadzania kilku emisji Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnych serii,
wlaczajac emisje Specjalnych Certyfikatow Inwestycyjnych.

W celu utworzenia Funduszu w dniach od 25 czerwca 2012 roku do 8 lipca 2012 roku zostaly przeprowadzone zapisy na Certyfikaty Inwestycyjne

serii 001.Przydziat 48 379 szt. Certyfikatow Inwestycyjnych serii 001 zostat przeprowadzony w dniu 10 lipca 2012 roku.

Zapisy na emisj¢ serii 002 certyfikatow inwestycyjnych zostaty przeprowadzone w dniach 5 pazdziernika - 5 listopada 2012 roku. W dniu 6 listopada 2012
roku przydzielono 22 800 szt. certyfikatéw serii 002.

Zapisy na emisj¢ serii 003 certyfikatow inwestycyjnych zostaty przeprowadzone w dniach 4 stycznia - 25 stycznia 2013 roku. W dniu 28 stycznia 2013 roku
przydzielono 38 700 szt. certyfikatow serii 003.

Zapisy na emisj¢ serii 004 certyfikatow inwestycyjnych zostaty przeprowadzone w dniach od 15 do 29 kwietnia 2013 roku. W dniu 6 maja 2013 roku
przydzielono 21 950 szt. certyfikatow serii 004.

Przedmiotem emisji kolejnych serii certyfikatow bedzie nie mniej niz 10 000 i nie wigcej niz 75 000 Certyfikatow Inwestycyjnych serii 003, nie mniej niz 10
000 i nie wigcej niz 2 000 000 Certyfikatow Inwestycyjnych, kazdej z kolejnych serii, z zastrzezeniem, ze maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych
kolejnych emisji nie moze spowodowac zwigkszenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu ponad 200 000 000 zt, wedtug stanu na ostatni Dzien Wyceny w
kwartale kalendarzowym poprzedzajacym termin emisji, tzn. maksymalna liczba Certyfikatow Inwestycyjnych bgdacych przedmiotem kolejnych emisji nie
moze by¢ wyzsza niz iloraz réznicy 200 000 000 zt i Wartosci Aktywow Netto wedtug stanu na ostatni Dzien Wyceny w kwartale kalendarzowym
poprzedzajacym termin emisji oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

Szczegodtowe informacje dotyczace emisji certyfikatow znajduja si¢ w Statucie Funduszu. 7

Gtowny Ksi egowy’ Funduszy

; 0 rP?u ska

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
1) Tabela gléwna

Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

30.06.2013 31.12.2012
Warto$¢ wfg ceny Wart.oéc’ na dzien Udzial w aktywach Warto$é wfg ceny Wart‘oéé na dzien Udzial w aktywach
Sktadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zl tys zt % tys zt tys zl A

Akcje 10 476 11368 86,48 4738 4784 67,26
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 wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spotkach 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
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 2320 2323 32,66
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 [ 10476 | 11368 | 86,48 7058 7107 99,92

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz info;?cj a dodatkowa, ktore stanowia integralng cz¢sé

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.
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2) Tabele uzupelniajace

Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

‘Warto$¢ wg

. Warto$¢ wg S, Udzial w
Liczba . wyceny na dzien )
Akeje Rodzaj rynku Nazwa rynku Kraj siedziby emitenta ceny nabycia bilansowy aktywach
szt tys zt tys zt %
ACER RE | PLACER000001 Nienotowane na rynku aktywnym - Polska 4599 999 4738 4692 35,69
ASBIS | CY1000031710 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Polska 100 000 334 527 4,01
ASSECOPOL | PLSOFTB00016 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW Polska 32000 1362 1363 10,37
BARLINEK | PLBRLNK00017 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 92 246 84 101 0,77
CDRED | PLOPTTC00011 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 231 834 1 604 2144 16,31
HARPER | PLHRPHG00023 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 10 541 20 39 0,30
MCI MANAGEMENT | PLMCIMG00012 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 96 457 686 724 5,51
MOSTALZAB | PLMSTZB00018 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 413 043 521 537 4,08
PGF | PLMEDCS00015 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 4670 270 420 3,20
RELPOL | PLRELPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 77714 649 616 4,69
TRAKCJA | PLTRKPL00014 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polska 387 380 208 205 1,55
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 1 445 885 5738 6676 50,79
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0,00
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 4599 999 4738 4692 35,69
PODSUMOWANIE 6045 884 10 476 11368 86,48
‘Warto$é wg
P ‘Warto$é wg wyceny na Udzial w
Kraj siedziby Instrument
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent J ,l Ay u Liczba ceny nabycia dzien aktywach
emitenta bazowy .
- bilansowy
w tys z} tys zt %
Kontrakt terminowy FW20U13 | PLOGF0004002 | Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie GPW w W-wie Polska Indeks WIG20 510 0 0 0,00
|PODSUMOWANIE ]Aktywny rynek - rynek regulowany 510 0 0 0,00
|PODSUMOWANIE |Nien0wwane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
3) Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
t
L. . Wartosé wedlug Proce.n oy
. . . Wartos$¢ wedlug ceny nabycia L udzial w
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna liczba v v wyceny na dzien
w tys. zt . aktywach
bilansowy w tys. zi A
ogoélem
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb ~ |Obligacje Skarbu Panstwa, Bony Skarbowe, 0 0 0 0.00
Panstwa Obligacje gwarantowane i
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
Warto$¢ na 30.06.2013
w tys. zt %
Brak 0 0,00

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

mowa w art. 107 Ustawy

Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych

Wartos$¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy w tys.
zt

Procentowy udzial
w aktywach
ogélem

ACER RE | PLACER000001

4692

35,69

4
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDN

Nie dotyczy.

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

2. BILANS
sporzadzony na dzien 30.06.2013 - w tysiacach zlotych

30.06.2013 | 31.12.2012 |

| Aktywa 13 145 7113

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1187 6

2. Nalezno$ci 590 0

3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6676 0

dtuzne papiery wartoSciowe 0 0

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4692 7107

dtuzne papiery wartoSciowe 0 0

6. Nieruchomo$ci 0 0

7. Pozostate aktywa 0 0

il Zobowigzania 385 41

1. Zobowigzania wiasne funduszy 385 41

2. zobowigzania proporcjonalne funduszy 0 0

11 Aktywa netto (I-IT) 12 760 7072

v Kapitat funduszu 12 961 7103

1. Kapitat wplacony 12 961 7 103

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) 0 0

\4 Dochody zatrzymane 82 =77

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -208 =77

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat 290 0

VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -283 46

VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 12 760 7072

Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 131 829 71179

Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii 001 48 379 48 379

Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii 002 22 800 22 800

Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii 003 38 700 0

Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii 004 21950 0

Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 96,80 99,36

Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 001 4 683 4807

Wartos¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 002 2207 2265

Warto$¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 003 3746 0
Wartos¢ aktywow netto przypadajaca na certyfikaty inwestycyjne serii 004 2125

Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 131 829 71179

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 96,80 99,36

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czg¢§é sprawozdania

finansowego.
f‘r‘a

go y/j(ft;nd uszy

Piot

Gléwny Ks

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r. o
Pluska
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2013 - 30.06.2013 - w tysiacach zlotych

01.01.2013 - | 25.07.2012 -
30.06.2013 31.12.2012
1 Przychody z lokat 68 16
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 22 0
2. Przychody odsetkowe 45 16
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 1 0
5. Pozostale 0 0
1I Koszty funduszu 199 93
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 198 92
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0
12.  Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostale 1 1
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
v Koszty funduszu netto ( 1I-111) 199 93
\Y% Przychody z lokat netto (I-IV ) -131 =77
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata -39 46
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 290 0
z tytutu r6znic kursowych 0 0
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -329 46
z tytutu r6znic kursowych 0 0
VII Wynik z operacji (V+VI) -170 -31
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) -1,29 -0,44
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zt) -1,29 -0,44

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

Piotrf Pltuska

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.

Strona | 7



Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2013 - 30.06.2013 - w tysiacach zlotych

01.01.2013 - 30.06.2013

25.07.2012 - 31.12.2012

I. Zmiana Wartosci Aktywow Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 7072 0

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem) , w tym: -170 -31

a) przychody z lokat netto, -131 =77

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 290 0

) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -329 46

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -170 -31

4. Dystrybucja dochodéw (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: 5 858 7103

a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych c.i.) 5858 7103

b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych c.i.) 0 0

6. Laczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 5 688 7072

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 12 760 7072

8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 11 162 6 168

II. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: 60 650 71179

a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 60 650 71179

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 0 0

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 60 650 71179

2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 131 829 71179

a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 131 829 71179

b) liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 0 0

¢) saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 131 829 71179

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych ** 131 829 71179

III. Zmiana wartoS$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec porzedniego okresu sprawozdawczego 99,36 100,00

2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozdawczego 96,80 99,36

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym®*) -5,20% -1,46%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 91,68 99,07

w dniu 2013-04-08 2012-11-06

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 99,44 100,00

w dniu 2013-01-28 2012-07-25

6.  Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 96,80 99,36

w dniu 2013-06-30 2012-12-31

|lV. Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:*) 3,60% 3,45%

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,58% 3,41%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucjg - -

3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00% 0,00%

4. Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00% 0,00%

5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
6

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

*)  Dane w stosunku rocznym

przydzielonych certyfikatow.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacj

integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego. /

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

5. RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH
sporzadzony za okres 01.01.2013 - 30.06.2013 - w tysiacach zlotych

01.01.2013 - 25.07.2012 -
30.06.2013 31.12.2012
|A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ (I-11) -4677 -2 359
| l. WPLYWY 4897 14
1. Z tytutu posiadanych lokat 22 0
- dywidendy 22 0
- odsetki od obligacji 0 0
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 4827 0
- akcje, prawa do akcji 2507 0
- obligacje 0 0
- bony skarbowe 0 0
- inne dhuzne papiery wartosciowe 0 0
- certyfikaty inwestycyjne 0 0
- depozyty bankowe 2320 0
3. Pozostate 48 14
- odsetki od rachunkéw bankowych 14 0
- odsetki od lokat bankowych o/n 34 14
- refinansowanie kosztow 0 0
- inne 0 0
1. WYDATKI 9574 2373
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 8325 2320
- akcje, prawa do akcji 8325 0
- obligacje 0 0
- bony skarbowe 0 0
- inne dhuzne papiery wartosciowe 0 0
- certyfikaty inwestycyjne 0 0
- depozyty bankowe 0 2320
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 169 52
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucije 0 0
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 1 1
6. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
7. Z tytutu optlat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
9 Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 1079 0
|B, PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-IT) 5858 2365
|I. WPLYWY 5858 2365
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 5858 2365
- w tym wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje
2. Z tytutu zaciagnigtych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
1. WYDATKI 0 0
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2. Z tytutu sptat zaciggnigtych kredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
- pozostale
. SKUTKI ZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH 1 0 0
" EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO ( A+/-B) 1181 6
c SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK . 0
" OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
. SRODKI PIENIEZNE I EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC 1187 5
" OKRESU (E+-C +-D)

Niniejszy rachunek przeptywow pienigznych nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi draz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego. 4

- 7
PiotrfPluska

Warszawa, 5 sierpnia 2013 1. Ve
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Sprawozdanie finansowe funduszu Acer Aggressive FIZ za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 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 2013 poz. 330, z p6zn. zm.)

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

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

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 aktywdw brutto Funduszu.

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

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznicg pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu 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, rachunek przeplywow
pienigznych, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres od 1.01.2013 roku do 30.06.2013 roku. Jest to pierwsze sprawozdanie potroczne

Funduszu.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACIJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU

1

woR W N

12
13

15

20

21

22

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

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w walucie polskiej

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia rbwna zero.

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

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu 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", polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej.

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

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

Nalezna dywidende 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 nieuwzgl¢dniajacy 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 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 Fundusz 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 Funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan.

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

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

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

Przychody z lokat Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:

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)

c¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych

Koszty Funduszu obejmuja w szczegolnoscei:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem

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

¢) yjemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkow pieni¢znych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkow pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywoéw Funduszu w dniu
wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnoci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny od
wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienng wptywajaca na poziom ponoszonych kosztow.
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W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwg na czg¢$¢ stalg i zmienna wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ stata wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokosci statej, w wysokosci nie wyzszej niz 3,8% Wartosci Aktywow Netto Funduszu w skali roku, naliczanej proporcjonalnie od Warto$ci
Aktywow Netto Funduszu w danym Dniu Wyceny. Rezerwa na czg¢$¢ zmienng wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 1,7%
wzrostu Warto$ci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny, naleznej w przypadku gdy wzrost ten przekracza stope odniesienia rowng statej
warto$ci 10% w skali roku. rezerwa na cz¢$¢ zmienng Wynagrodzenia Towarzystwa w danym Dniu Wyceny jest tworzona niezaleznie od tego, czy wzrost
Wartoéci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przekracza stopg odniesienia rowna statej wartosci 10% w skali roku.
Rezerwa na czg§¢ zmienng Wynagrodzenia Towarzystwa w danym Dniu Wyceny jest tworzona niezaleznie od tego, czy wzrost Wartosci Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przekracza stopg odniesienia rowna statej wartosci 10% w skali roku. Czgs¢ zmienna Wynagrodzenia Towarzystwa
wyplacana jest raz w roku kalendarzowym, w terminie nie dluzszym niz 14 dni od konca danego roku i jest ona rOwna wysokosci rezerwy w ostatnim Dniu
Wyceny roku kalendarzowego.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjng w wysokosci zgodnej ze Statutem. Optata ta stanowia zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie jest ujmowana w
przychodach i kosztach.

25 Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia certyfikatu inwestycyjnego przy
zastosowaniu warto$ci aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny.

26  Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami

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

1. Dniem Wyceny jest:
1) kazdy ostatni dzien kwartalu kalendarzowego, na ktory przypada zwyczajna sesja na GPW,
2) dzien otwarcia ksiag rachunkowych,
3) dzien przypadajacy na 7 dni przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne kolejnej emisji,
4) dzien wydania Certyfikatow Inwestycyjnych kolejnej emisji
5) Dzien Wykupu.
2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdan finansowych Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu, ustalenia Warto$ci Aktywow Netto Funduszu,
oraz ustalenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
3. Warto$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowiazan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowiazan w tym Dniu Wyceny.

Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustala si¢ pomniejszajac Warto$¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
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) dhuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne

9) certyfikaty inwestycyjne,

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

11) instrumenty rynku pieni¢znego.

12) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,
13) inne papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia 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¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

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

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

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

W przypadku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w

ust. 1 wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dluzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.
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W przypadku wystapienia szczegdlnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow zwiazanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan, itp.)
mogacych mie¢ wptyw na wyceng sktadnikow lokat, warto$¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostepnego kursu koryguje si¢ w celu
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposob, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z ponizszymi zasadami:

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

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

3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie wartos$ci sktadnika lokat wedlug powyzszych metod, warto$¢ tego sktadnika okre$la si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym,

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okreslonej w pkt 3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpng wartos¢ sktadnika lokat, skorygowang o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i wiary.

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

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

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego 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
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 petnym okresie
wskazanym w pkt 2) to ustalenie rynku glownego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegolnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu pordwnawczego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto$ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow na poszczegdlnych rynkach z
dnia pierwszego notowania.

III. Wycena sktadnikoéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastgpujace sktadniki lokat Funduszu 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, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

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

13) waluty nie 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 dtugu,

17) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cia, za wyjatkiem nieruchomosci.

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

1) w przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listow zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bedacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieréw
warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu — wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne, przy
czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodoéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
2) dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci§le powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ 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 sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych
instrumentow pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okres$lona
to taki instrument wycenia si¢ wedlug metody okreslonej w punkcie a).

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

Zgodnie z postanowieniami ust. 4-14 niniejszego paragrafu wyceniane beda nastgpujace sktadniki lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku:

1) Spotki Nieruchomosciowe,

2) wlasno$¢ oraz wspotwlasno$é nieruchomosci, o ktorych mowa w art. 147 Ustawy,

3) uzytkowanie wieczyste nieruchomosci (udziaty w uzytkowaniu wieczystym, tzw. wspotuzytkowanie wieczyste), o ktorych mowa w art. 147 Ustawy.

Instrumenty Udzialowe emitowane przez Spotki Nieruchomo$ciowe i udzialy w Spotkach Nieruchomo$ciowych zaliczane do Instrumentow Udzialowych wycenia si¢

przy wykorzystaniu modelu opierajacego si¢ na wycenie wartosci aktywow netto (kapitat wlasny, wycena aktywoéw pomniejszona o kwote zobowiazan) albo na
podstawie ceny nabycia, w zaleznosci od tego, ktory model bedzie lepiej odzwierciedlat specyfike i charakter dziatalnosci danego podmiotu.
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5. W przypadku wyceny Instrumentéw Udzialowych Spotek Nieruchomosciowych na podstawie wartoéci aktywow netto, wycena sktadnikéw majatku Spétki
Nieruchomosciowej dokonywana jest wedtug zasad przewidzianych w ustawie z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomos$ciami, (t.j. Dz.U. z 2010 r. Nr 102,
poz. 651, z pézn. zm.). Zasady wyceny sktadnikéw majatku Spotki Nieruchomo$ciowej musza by¢ zgodne z zasadami wyceny wlasnosci, wspétwlasnosci lub
uzytkowania wieczystego nieruchomosci opisanymi w ust. 6-14.

W przypadku wyceny sktadnika lokat Funduszu w postaci wlasnosci, wspotwlasnoéci lub uzytkowania wieczystego nieruchomosci (udziatu we wspotuzytkowaniu
wieczystym) wskazanych w art. 147 Ustawy wycena odbywa si¢ wedtug zasad przewidzianych w w/w ustawie o gospodarce nieruchomosciami.

7. Wycena aktywow (Nieruchomosci) wskazanych w art. 147 ust. 1 i 2 Ustawy jest dokonywana na jeden miesiac przed zawarciem umowy kupna oraz po uplywie 2 lat od
dokonania poprzedniej wyceny, a takze w kazdym przypadku, w ktorym istnieje uzasadnione przypuszczenie, ze nastapity okolicznosci powodujace istotng zmiang ich

wartosci.

8.
Wycena Nieruchomosci polega na okresleniu warto$ci rynkowej nieruchomosci i jest wykonywana przez zespot rzeczoznawcow majatkowych. Warto$¢ rynkowa
nieruchomosci okreslana jest na podstawie operatu szacunkowego albo aktualizacji operatu szacunkowego sporzadzanych przez zespot rzeczoznawcdw majatkowych.

9.

Zespot rzeczoznawcow majatkowych sktada si¢ co najmniej z trzech oséb. W sktad zespolu rzeczoznawcow wchodza wylacznie rzeczoznawcey majatkowi uprawnieni do
dokonywania wyceny zgodnie z w/w ustawg o gospodarce nieruchomosciami, wybrani przez Rad¢ Nadzorcza Towarzystwa. Rada Nadzorcza Towarzystwa wybiera
dziesigciu rzeczoznawcow majatkowych. Towarzystwo z grona rzeczoznawcOw majatkowych wybranych przez Rade Nadzorcza Towarzystwa wskazuje trzech
rzeczoznawcéw wchodzacych w sklad zespotu rzeczoznawcow. Zespot moze si¢ sktada¢ z rzeczoznawcow wspdlpracujacych ze soba w ramach kancelarii lub
wspolpracujacych ze soba w innej formie organizacyjnej. W przypadku rezygnacji lub odwotlania rzeczoznawcy majatkowego z petnionej funkcji w zespole
rzeczoznawcow majatkowych, sktad zespotu rzeczoznawcow majatkowych jest uzupetiany, z grona uprzednio zatwierdzonych rzeczoznawcoéw majatkowych, w
terminie jednego miesigca od dnia uzyskania przez Towarzystwo informacji o zaprzestaniu pelnienia obowiazkoéw przez rezygnujacego lub odwotanego rzeczoznawcg.
W razie konieczno$ci uzupelnienia listy dziesigciu rzeczoznawcoéw, wniosek o uzupehienie sktadu jest kierowany przez Towarzystwo do Rady Nadzorczej
Towarzystwa.

10. Zespot rzeczoznawcoéw majatkowych musi sporzadzi¢ operat szacunkowy, pod ktorym podpisuja si¢ wszyscy rzeczoznawcy. W przypadku gdy rzeczoznawcy nie
uzgodnig wyceny lub nie podpisza dokumentu, wowczas Towarzystwo moze zleci¢ sporzadzenie operatu innemu zespotowi rzeczoznawcoéw. Zespot rzeczoznawcow
majatkowych przygotowuje wyceng¢ nieruchomosci lub potwierdzenie tej wyceny i przekazuje Towarzystwu w terminach ustalonych w ust. 7 i 11. Na tej podstawie
dokonywana jest aktualizacja warto$ci nieruchomosci w ksiggach Funduszu.

1. Nie rzadziej niz raz na 6 miesiecy dokonuje si¢ aktualizacji Nieruchomosci z uwzglednieniem zmian cen na rynku nieruchomosci, odpowiednio do rodzaju tych
aktywow. Aktualizacja wyceny jest dokonywana przez zespot rzeczoznawcow majatkowych poprzez potwierdzenie wyceny wykonanej uprzednio w ramach operatu
szacunkowego w przypadku braku podstaw do przeszacowania wartosci nieruchomosci, lub odrgbnej wyceny w postaci operatu szacunkowego przypadku, w ktorym
istnieje uzasadnione przypuszczenie, ze nastapity okolicznosci powodujace istotng zmiang ich wartosci.

12. W wycenach kwartalnych Funduszu uwzglednia si¢ najbardziej aktualng warto§¢ Nieruchomosci, a w przypadku braku jej aktualizacji, przyjmuje si¢ warto$¢ z
poprzedniego okresu wyceny.

13. W przypadku inwestycji w udzial we wspotwlasnosci (udziatu w uzytkowaniu wieczystym) zasady wyceny Nieruchomoéci sa analogiczne do opisanych w ust. 6-12. W
portfelu inwestycyjnym Funduszu ujmuje si¢ wtedy warto$¢ nieruchomosci w czgéci (ustalanej jako procent ogolnej wartosci), w ktorej Fundusz nabyt prawo wlasnosci
lub uzytkowanie wieczyste.

14. Zasady wyceny Nieruchomosci okre§lone powyzej stosuje si¢, analogicznie, w przypadku wniesienia Nieruchomosci do Funduszu.

IV. Szczegoélne metody wyceny sktadnikow lokat

1. Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczagwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzlednieniem potencjalnych odpisow z tytulu trwalgj utratu wartosci, jezeli ich utworzenie
okze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,

metoda korekty roznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzien 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. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

5. Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:

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 sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i nie powiazanymi ze soba stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metode porownywalnych transakcji,

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

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnoscei warto$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 nierdzniagcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegolnosei o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej ustalonej
zgodnie z pkt 1;

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

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

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

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytulow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszona wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglgdnieniem zdarzen majacych wplyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
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8) w przypadku instrumentow pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;
9) w przypadku walut nie bedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny skladnikow lokat, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1),
naleza:
1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnoci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i nie
powiazanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego 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.
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 ciggly. Kazda
ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostala wprowadzona w pierwszym pétroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz
pétrocznym sprawozdaniu finansowym 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.

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

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

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
Nie bylo zmian w okresie sprawozdawczym. Natomiast w poréwnaniu z okresami poprzednimi od 1 stycznia 2013 roku zmianie ulegta polityka rachunkowosci w
nastgpujacym zakresie:

1. W pukcie Il "Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku" zmieniona zostala zasada wyceny instrumentu w przypadku braku jego notowania na dzien
wyceny. Zrezygnowano z ustalania ceny instrumentu na podstawie wyznaczania $redniej z ofert kupna i sprzedazy.
W przypadku braku kursu z dnia wyceny wprowadzono limit stosowania kursu z dnia poprzedniego do maksymalnie 20 dni.

3. Doprecyzowano sposob postgpowania przy ustalaniu wyceny instrumentu, w przypadku wystapienia szczegélnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatow
zwigzanych z systuacja emitenta.

4. Rozszerzono spektrum inwestycyjne dodajac mozliwo$¢ inwestowania w nieruchomosci i ustalono sposob wyceny nieruchomosci.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2013 31.12.2012
z tytutu zbytych lokat 590
z tytuhu instrumentéw pochodnych
z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych
z tytutu dywidendy
z tytutu odsetek
z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow
z tytulu udzielonych pozyczek
pozostale

S o oo o oo
Slocococ oo oo

Razem 590

NOTA 3

Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2013 31.12.2012

z tytutu nabytych aktywow

z tytutu transakeji przy zobowiazaniu si¢ do odkupu

z tytuhu instrumentéw pochodnych

z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne

z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

z tytutu wyplaty przychodow funduszu

z tytutu wyemitowanych obligacji

z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

z tytutu gwarancji lub porgczen

z tytutu rezerw

pozostate, w tym: 70
- wynagrodzenie Towarzystwa 70
- oplaty dla depozytariusza

w
—
OO O OO OO OO OO WM

&~ b
(= e e = ===l e e e = =]

- inne oplaty

0
0
- oplaty dla Agenta Transferowego 0
- zobowiazania z tytutu podatkow 0

0

- optaty z tytutu publikacji materiatow informacyjnych i ogloszen

Razem 385

E S
—_
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NOTA 4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNY CH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Wartos¢ na 30.06.2013 ‘Wartosé na 31.12.2012
Waluta / Bank w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 35 35 6 6
PLN Dom Inwestycyjny BRE 1135 1135 0 0
USD Deutsche Bank Polska S.A. 5 17 0 0
Razem 1187 6

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

Srednia wartos$é w okresie 01.01.2013 - Srednia wartosé w okresie
30.06.2013 25.07.2012 - 31.12.2012
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienieznych 2728 35
Razem 2728 35

III. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTAS
Ryzyka
1.RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

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

30.06.2013 31.12.2012
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej tys. PLN 0 0
% 0,00 0,00

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 pienigznych
zwigzanych z wysoko$cia wyptacanego kuponu.

30.06.2013 31.12.2012
tys. PLN 0 0
Aktywa obciazone ryzykiem przeplywow pieni¢znych 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 warunkéw to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane niewypetnieniem zobowigzan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentow papierow dtuznych, pozyczkobiorcow lub stron, z ktorymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j to ryzyko spadku
warto$ci aktywow netto Funduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to ryzyko spadku
wartosci aktywow netto Funduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli r6znicy migdzy cenami instrumentéw dhuznych o porownywalnych
warunkach, ale wyemitowanych przez emitentdw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papieréw dhuznych, ktorych emitentem sg inne podmioty
niz Skarb Panstwa, dla ktorego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne.

30.06.2013 31.12.2012
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku gdyby
strony nie wypehity swoich obowiazkéw (bez uwzglgdnienia warto$ci godziwej tys. PLN 0 0
dodatkowych zabezpieczen) % 0,00 0,00
30.06.2013 31.12.2012
Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczeg6lnych kategoriach lokat tys. PLN 0 0
Obligacje komercyjne i komunalne % 0,00 0,00

3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone sg aktywa i zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku wartosci aktywow netto Funduszu
spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2013 31.12.2012
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
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NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia Typ zaj¢tej 30.06.2013 31.12.2012
Nazwa papieru warto$ciowego pozycji pozycji Data odkupu w tys. PLN Data odkupu  w tys. PLN
Kontrakt terminowy FW20U13 | PLOGF0004002 Cel inwestycyjny
Krotka 2013-09-20
0 0
Razem —0 0

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

30.06.2013 31.12.2012
Nazwa papieru warto§ciowego Data odkupu w tys. PLN Data odkupu w tys. PLN
brak 0 0
Razem —0 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

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

NOTA9
Waluty i réznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podzialem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys. PLN)

‘Wartosé na 30.06.2013 Wartos¢ na 31.12.2012
Waluta w walucie w tys. zt w walucie w tys. zt
Srodki na rachunku bankowym USD 5 17 0 0
Razem 17 0

Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

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

Zrealizowane roznice kursowe -

01.01.2013-  25.07.2012 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2013 31.12.2012
brak 0 0
Razem 0 0
Niezrealizowane rdznice kursowe - 01.01.2013 - 25.07.2012 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2013 31.12.2012
brak 0 0
Razem 0 0

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

Zrealizowane roznice kursowe - 01.01.2013 - 25.07.2012 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2013 31.12.2012
brak 0 0
Razem 0 0
Niezrealizowane rdznice kursowe - 01.01.2013 - 25.07.2012 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2013 31.12.2012
brak 0 0
Razem 0 0

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

Kurs w stosunku
Waluta do zt
Dolar amerykanski USD 3,3175

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

01.01.2013 - 25.07.2012 -
Kategorie lokat 30.06.2013 31.12.2012
Akcje 194 0
Kontrakty terminowe 96 0
Razem 290 0
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2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

01.01.2013-  25.07.2012 -
Kategorie lokat 30.06.2013 31.12.2012
Akcje 846 46
Kontrakty terminowe -1175 0
-329 46

Razem

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

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

NOTA 11
Koszty Funduszu

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

W okresie od poczatku utworzenia Funduszu do dnia 30 czerwca 2013 roku Towarzystwo pokrywato ze swoich $rodkow koszty Funduszu 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.

01.01.2013 - 25.07.2012 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2013 31.12.2012
brak 0 0
0 0

Razem

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

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

01.01.2013-  25.07.2012 -
30.06.2013 31.12.2012
Wynagrodzenie state 198 92
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 0 0
198 92

Razem

PiotpfPluska

Warszawa, 5 sierpnia 2013 r.
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje 0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubieglych, ktére powinny zosta¢ ujgte w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Nie wystapity.

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.

Pozostale informacje

Dziatajac na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 roku poz. 538), Zarzadu Towarzystwa przyjat do stosowania polityke
zarzadzania ryzykiem uchwala z dnia 31 lipca 2013 roku.

PiotrfPluska
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Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dnia 5 sierpnia 2013 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych — Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla Acer Aggresive
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej ,,Funduszem”), zarzadzanego przez
Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., oswiadcza, ze dane dotyczace stanow
aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych jak
tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za
okres od 01.01.2013 r. do 30.06.2013 r. s3 zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.
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