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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 5 sierpnia 2016 .

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy poétroczne sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego za okres I potrocza 2016 .

Zgodnie z naszymi wczesniejszymi oczekiwaniami, sytuacja na rynkach finansowych w I pétroczu
2016 r. byta bardzo zmienna. Po stabym poczatku i odbiciu w lutym / marcu, II kwartal uptynal pod
znakiem sporych wahan koniunktury. Tym razem czynnikiem, ktory miat istotne znaczenie, okazalo
si¢ referendum w Wielkiej Brytanii w sprawie Brexit. Ostatecznie Brytyjczycy zaglosowali za
opuszczeniem UE, co wywotato bardzo nerwowa, acz krétkotrwalg reakcje na rynkach.

Bardzo dobrze w I potroczu 2016 r. wypadly inwestycje w surowce. Ztoto zakonczyto pierwsze szesé¢
miesiecy wzrostem o 26%, a ropa o 31%. Na warto$ci zyskaty rowniez obligacje panstw o najlepszym
standingu finansowym, jak amerykanskie czy niemieckie. W przypadku tych ostatnich nawet 10-letnie
papiery maja obecnie ujemng rentownosc (-0,13%!).

Dla rynkow akcji I potowa roku bylta srednio udana. Najlepiej wypadly emerging markets, dobrze
rynek amerykanski (nie bylo podwyzki stop procentowych), stabiej rynek polski gdzie odczuwalne
bylo caly czas zamieszanie polityczne i obawy o przysztos¢ OFE. Najgorszy byt rynek niemiecki.

Po I potroczu 2016 r. WIG jest odnotowat spadek -3,7%, S&P500 +2,7%, a DAX -9,9%. Rentownos¢
10-letnich polskich obligacji niewiele zmienita si¢ i wynosi 2,94%. Zloty, mimo silnych wahnig¢,
pozostat stabilny do dolara (3,94), ale ostabil si¢ do euro do poziomu 4,38, co jest korzystne dla
naszego eksportu.

Wyniki Funduszu po I pétroczu 2016 r., mimo sporych turbulencji na rynkach w maju i czerwcu,
okazatly sie pozytywne. W najwigkszym stopniu wptynety na to akcje Altus TFI i czeskiego Moneta
Banku. Pozytywnie do wynikéow kontrybuowatly instrumenty dluzne, ktore stanowia najwicksza czgsé
portfela. Fundusz zakonczyt I pétrocze 2015 r. stopa zwrotu na poziomie 3,98%. Byt to wynik dobry,
zgodny z naszymi oczekiwaniami. Udziat akcji wynosit 17,0%. Byt on czgsciowo zabezpieczony
krétka pozycja na kontraktach na WIG20 na S&P500, ktora powinna czesciowo chroni¢ Fundusz na
wypadek turbulencji na nowojorskiej gietdzie. Pozostata cze$¢ $rodkow zainwestowana byla w
instrumenty dluzne wyemitowane przez spotki gietdowe (50,5%), $rodki pieni¢zne i depozyty, ktore
stanowily 22,6% aktywow funduszu oraz jednostki uczestnictwa (9,6%). Aktywa netto Funduszu na
koniec I potrocza 2016 r. wyniosty 139,5 min zt.

W 2015 roku i w I potowie 2016 r. mialy miejsce trzy zakonczone emisje certyfikatow
inwestycyjnych. Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 001 trwaty od 6 do 27 listopada 2015 r. W
dniu 30 listopada 2015 r. przydzielonych zostato 47 094 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 001 za
taczng kwote 47,1 min zt. W dniu 21 grudnia 2015 r. certyfikaty inwestycyjne serii 001 zostaly
wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 002 trwaty od 6 do 27 stycznia 2016 r. W dniu 8 lutego 2016
r. przydzielonych zostato 33 114 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 002 za tgczng kwote 33,1 min
zt. W dniu 3 marca 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 002 zostaly wprowadzone do obrotu.
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Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 003 trwaty od 7 kwietnia do 10 maja 2016 r. W dniu 13 maja
2016 r. przydzielonych zostalo 54 015 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 003 za taczna kwote 54,0
min zk. W dniu 31 maja 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 003 zostaty wprowadzone do obrotu.

W sumie, od poczatku uruchomienia Fundusz wyemitowal 134 223 szt. certyfikatow inwestycyjnych
za taczng kwote 136,0 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostato 100 szt. certyfikatow o wartosci
0,1 mln zl. Po zakonczeniu potrocza fundusz umorzyt jeszcze 345 szt. certyfikatow za kwote 0,4 min
zt. W sumie od poczatku dzialalnoSci Funduszu umorzonych zostatlo 445 szt. certyfikatow
inwestycyjnych.

Po zakonczeniu I poétrocza 2016 r. od 7 czerwca do 22 lipca trwaty zapisy na certyfikaty serii 004. W
dniu 1 sierpnia 2016 r. przydzielonych zostato 28 930 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 004 za
laczng kwote 30,3 min zt. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne
serii 004 nie zostaly wprowadzone do obrotu.

Co dalej? W II potowie br. spodziewamy si¢ utrzymania tendencji z ostatnich miesigcy, tzn.
podwyzszonej zmiennosci na rynkach. Nadal bedziemy si¢ koncentrowa¢ na poszukiwaniu okazji,
gtdwnie w segmencie $rednich i mniejszych spotek.

Za najwazniejsze czynniki ryzyka uwazamy: trudny do przewidzenia rozwdj wydarzen w sferze
geopolitycznej na swiecie oraz niepewnos$¢ na rynku polskim zwigzana z planami dotyczacymi OFE.
Tuz po zakonczeniu pierwszego potrocza, w potowie lipca, miala miejsce proba przejecia wladzy w
Turcji, ktora odbila si¢ na tureckim rynku kapitalowym. Towarzystwo na biezaco monitoruje sytuacje
w Turcji.

Na zakonczenie chcieliby$my raz jeszcze podzigkowacé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ udanej
drugiej potowy 2016 r. Serdecznie zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus TFI S.A.
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