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GRUPA KAPITALOWA QUERCUS TFI S.A. NA DZIEN 30.06.2022 R.

Podmiot Siedziba Zakres dziatalnosci Udziat
Quercus TFI SA. Warszawa,, Zarzadzanie funduszami
ul. Nowy Swiat 6/12 inwestycyjnymi i portfelami

instrumentéw finansowych
R2 Fundusz Inwestycyjny | Warszawa, Inwestycje kapitatowe 99% certyfikatéw inwestycyjnych
Zamkniety ul. Nowy Swiat 6/12 posiada Quercus TFI S.A.
Quercus Agent Warszawa, Prowadzenie rejestrow 100% udziatéw posiada Quercus
Transferowy sp. z 0.0. ul. Nowy Swiat 6/12 uczestnikow funduszy TFI S.A.

inwestycyjnych
Dom Inwestycyjny Xelion | Warszawa, Dziatalno$¢ maklerska 75% udziatéw posiada Quercus
sp.zo.0. ul. Putawska 107 Agent Transferowy sp. z 0.0.

llekro¢ mowa w niniejszym sprawozdaniu o ,Quercus TFI S.A.”, ,,Spétce” badZ ,Emitencie”, rozumie sie przez to
Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, o ,,Grupie Kapitatowe;j
Quercus TFI S.A.” rozumie sie przez to ,Quercus TFl S.A.”, ,Quercus Agent Transferowy sp. z 0.0.”, ,Dom
Inwestycyjny Xelion sp. z 0.0.” i ,R2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety”.

1. DZIALALNOSC GRUPY W OKRESIE OBJETYM POtROCZNYM SPRAWOZDANIEM Z
DZIALALNOSCI

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

Emitent zarzgdza nastepujgcymi funduszami inwestycyjnymi: QUERCUS Parasolowy SFIO (z wydzielonymi
jedenastoma subfunduszami), QUERCUS Instytucjonalny SFIO (z wydzielonymi dwoma subfunduszami),
QUERCUS Absolute Return FIZ, QUERCUS Global Balanced Plus FIZ, Acer Multistrategy FIZ, Q1 FIZ, QUERCUS
Multistrategy FIZ, Private Equity Multifund FIZ, Future Tech FIZ, Alphaset FIZ i R2 FIZ.

W czerwcu 2021r. Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny, z wydzielonymi subfunduszami, QUERCUS
Instytucjonalny SFIO i aktualnie zarzadza tym funduszem. W ramach funduszu QUERCUS Instytucjonalny SFIO
aktualnie wydzielonych s3 2 subfundusze (QUERCUS Dtuzny 1 i QUERCUS Dtuzny 2). Spétka prowadzi dystrybucje
jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Instytucjonalny SFIO bezposrednio.

Emitent zarzadza réwniez portfelami instrumentdéw finansowych klientéw.

Emitent prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO bezposrednio
oraz za posrednictwem Dystrybutorow.

Emitent prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Instytucjonalny SFIO bezposrednio.

Emitent prowadzi zapisy na certyfikaty inwestycyjne QUERCUS Absolute Return FIZ, Acer Multistategy FIZ, Q1
FIZ, Future Tech FIZ, Alphaset FIZ oraz R2 FIZ wyfacznie bezposdrednio. Emitent prowadzi zapisy na certyfikaty
inwestycyjne QUERCUS Global Banalced Plus FIZ oraz Private Equity Multifund FIZ bezposrednio oraz za
posrednictwem niektérych Dystrybutoréw. Natomiast dystrybucja certyfikatéw inwestycyjnych QUERCUS
Multistrategy FIZ odbywa sie w drodze oferty publiczne;.

Emitent oferuje ustuge zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego
wytacznie bezposrednio.

W okresie objetym pétrocznym skréoconym sprawozdaniem finansowym Emitent kontynuowat dotychczasowg
dziatalnos¢.

Quercus Agent Transferowy sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 28 lipca 2020 r. Przedmiotem dziatalnosci
Quercus AT jest wszelka nastawiona na zysk dziatalno$¢ gospodarcza (w tym w szczegdlnosci prowadzenie
rejestru uczestnikdw funduszy inwestycyjnych), prowadzona na wtasny rachunek.
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Przychody ze sprzedazy w okresie sprawozdawczym wynoszg 42 tys. zt i sg nieistotne w punktu widzenia grupy
kapitatowej.

Dom Inwestycyjny Xelion sp. z 0.0. jest obecna na rynku finansowym od 2003 r. i jest najwigkszym niezaleznym
dystrybutorem funduszy inwestycyjnych w Polsce. Obecnie DI Xelion Swiadczy ustugi maklerskie w zakresie:

e przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentdow finansowych,

e doradztwa inwestycyjnego,

e prowadzenia rachunkdéw pienieznych (stuzgcych do dokonywania rozliczer w zwigzku z nabywanymi lub
zbywanymi za posrednictwem DI Xelion instrumentami finansowymi),

e sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych i innych rekomendacji o charakterze ogélnym
dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych,

e oferowania instrumentéw finansowych.

Poczgwszy od dnia 29 pazdziernika 2021 r. DI Xelion wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A.

Podstawowe wartosci obrazujace dziatalnos¢ Grupy w pierwszym pdtroczu 2022 r. zostaty zaprezentowane
ponizej.

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

w tys. zt w tys. EUR
01.01.2022- 01.01.2021- 01.01.2022- 01.01.2021-
30.06.2022 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2021
Przychody ze sprzedazy ustug 51322 25394 11 054 5585
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 9 665 4931 2082 1084
Zysk (strata) brutto 9539 8472 2 055 1863
Zysk (strata) netto 7 869 7 199 1695 1583
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 31490 10 868 6783 2390
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 2261 -5331 487 -1172
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -23 847 22 356 -5136 4916
Przeptywy pieniezne netto, razem 9904 27 893 2133 6134
w tys. zt w tys. EUR
30.06.2022 | 31.12.2021 | 30.06.2021 | 30.06.2022 | 31.12.2021 | 30.06.2021
Aktywa razem 186 743 196 190 112128 39896 42 656 24 803
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 107 226 106 601 22793 22908 23177 5042
Zobowigzania dtugoterminowe 15670 16 088 13 255 3348 3498 2932
Zobowigzania krétkoterminowe 91556 90513 9538 19 560 19 679 2110
Kapitat wtasny 79517 89 589 89 594 16 988 19478 19 818
Kapitat zaktadowy 5883 5883 6072 1257 1279 1343
i'pcrzat:;:dec:v\(/‘g’zzzg? na koniec okresu 58834238 | 58834238 | 58194352| 58834238| 58834238 58194352
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Aktywa pod zarzadzeniem Quercus TFI S.A.

Dane w zt Stan na 30.06.2022* Stan na 30.12.2021* |Stan na 30.06.2021*
Aktywa pod zarzadzaniem ogétem 3279 819 4438 156 3805 819
Aktywa subfunduszy/funduszy, w tym: 3090 842 4228 130 3736234
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy 306 489 501 381 540 577,
QUERCUS Ochrony Kapitatu 986 543 1233422 1172083
QUERCUS Obligacji Skarbowych 284922 350 888 366 742
QUERCUS Stabilny 142193 237 683 128 923
QUERCUS Global Balanced 295332 535 968 252593
QUERCUS Agresywny 302 330 500 249 495 609
QUERCUS Global Growth 16 235 24512 23277
QUERCUS Gold 156 610 156 783 144 669
QUERCUS Silver 63 214 74 499 52 901
QUERCUS lev 83084 132 969 133536
QUERCUS short 65 319 45 864 35879
QUERCUS Multistrategy FIZ 66 556 85 055 103 403
QUERCUS Absolute Return FIZ 35665 54 987 53218
QUERCUS Global Balanced Plus FIZ 47775 56 268 55531
Private Equity Multifund FIZ 10 631 14 505 14 302
Acer Multistrategy FIZ 64 909 55190 24 064
Alphaset FIZ 142 850 143 307 138 927
QUERCUS Dtuzny 1 9403 9705 0
QUERCUS Dtuzny 2 10782 14 896 0
Portfele instrumentéw finansowych 188 977 210 026 69 585

Zrédto: Emitent

* Tabela przedstawia wartosci aktywdw netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa / certyfikatéw inwestycyjnych na ostatni Dzien Wyceny, w
rozumieniu statutéw Funduszy, w danym roku (odpowiednio 30.06.2022, 30.12.2021 r. i 30.06.2021 r.). Wartosci te mogg nieznacznie rézni¢ sie od wartosci
aktywow netto na koniec danego roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych Funduszy QUERCUS, z uwagi na ujecie w sprawozdaniach finansowych
naliczen na dzien bilansowy (odpowiednio 30.06.2022, 31.12.2021 r. i 30.06.2021 r.) oraz dodatkowych zmian w kapitatach.

Wedtug stanu na koniec czerwca 2022 r. DI Xelion posiadat 3,5 mld zt aktywdéw zgromadzonych w funduszach
inwestycyjnych i innych instrumentach finansowych (w poréwnaniu z 4,1 mld zt na koniec 2021 r.) oraz 1,4 mid
zt w ramach ustugi zarzadzania aktywami (1,2 mld zt na koniec 2021 r.).

Stan sieci Partneréw DI Xelion na koniec czerwca 2022 r. wynosit 188 osoby (167 Partneréw Xelion, 16
Kierownikéw Zespotéw i Wicedyrektoréw Regionalnych oraz 5 Dyrektoréw Regionalnych). W trakcie roku
realizowana byta strategia statego poszerzania kompetencji Partneréw DI Xelion.

Na koniec czerwca 2022 r. 175 Partnerdow wspotpracujgcych z DI Xelion byto wpisanych do rejestru agentow firm
inwestycyjnych (co stanowito okoto 80% wszystkich oséb fizycznych wykonujgcych czynnosci agenta firmy
inwestycyjnej w Polsce).

DI Xelion zbudowat i realizuje wtasny proces weryfikacji wiedzy merytorycznej i doswiadczenia oséb ubiegajacych
sie o wpis do rejestru agentéw firmy inwestycyjnej. W | pdtroczu 2022 r. w Spodice przeprowadzono trzy sesje
egzaminacyjne, w ramach ktérych egzamin z wynikiem pozytywnym ztozyto 9 kolejnych Partneréw Xelion.

Z kolei Quercus AT na koniec czerwca 2022 roku prowadzit rejestry dla dwodch subfunduszy QUERCUS
Instytucjonalny SFIO:
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2022 ROKU

Dane w z Stan na 30.06.2022* Stan na 30.12.2021*  |Stan na 30.06.2021*
QUERCUS Instytucjonalny SFIO: 20185 24 601 20 000
Subfundusz Quercus Duzny 1 9403 9705 10 000
Subfundusz Quercus Diuzny 2 10782 14 896 10 000

Zrédto: Emitent

* Tabela przedstawia wartosci aktywow netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa / certyfikatow inwestycyjnych na ostatni Dzierh Wyceny, w
rozumieniu statutéw Funduszy, w danym roku (odpowiednio30.06.2022, 30.12.2021 r. i 30.06.2021 r.). Wartosci te mogg nieznacznie rozni¢ sie od wartosci
aktywow netto na koniec danego roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych Funduszy QUERCUS, z uwagi na ujecie w sprawozdaniach finansowych
naliczen na dzieri bilansowy (odpowiednio 30.06.2022, 31.12.2021 r. i 30.06.2021 r.) oraz dodatkowych zmian w kapitatach.

Przychody ze sprzedazy Quercus TFI S.A. na dzien 30 czerwca 2022 r., w podziale na zrédto pochodzenia

P PrzychodY Optata staIa} Optata zmien.na
ze sprzedazy za zarzadzanie za zarzadzanie

Subfundusze/fundusze 25769 25769 0
QUERCUS Ochrony Kapitatu 4710 4710 0
QUERCUS Global Balanced 3752 3752 0
QUERCUS Agresywny 2996 2996 0
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy 1241 1241 0
QUERCUS Obligacji Skarbowych 487 487 0
QUERCUS lev 398 398 0
QUERCUS short 1049 1049 0
QUERCUS Gold 1600 1600 0
QUERCUS Stabilny 1162 1162 0
QUERCUS Global Growth 196 196 0
QUERCUS Silver 738 738 0
QUERCUS Dtuzny 1 56 56 0
QUERCUS Dtuzny 1 48 48 0
Alphaset FIZ 1296 1296 0
QUERCUS Multistrategy FIZ 1034 1034 0
QUERCUS Global Balanced Plus FIZ 739 739 0
QUERCUS Absolute Return FIZ 386 386 0
Acer Multistrategy FIZ 396 396 0
Private Equity Multifund FIZ 160 160 0
Pozostate 3325 3325 0
Portfele instrumentow finansowych 335 335 0
SUMA 26 104 26 104 0

Zrédto: Emitent

Zgodnie z przepisami, maksymalna wysokos$¢ optaty za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi otwartymi i
specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi jest systematycznie obnizana, w 2022 r. osiggnelismy

docelowy poziom 2%.

Przychody DI Xelion z tytutu posrednictwa w sprzedazy produktéw finansowych na dzien 30 czerwca 2022r

Przychody z tytutu
przyjmoyvanla zletfen Ffrz.ychody'z tytutu AR
kupna i umarzania Swiadczenia ustug - A
Dane w tys. zt . . . . $wiadczenia pozostatych
jednostek uczestnictwa posrednictwa
. . . . ustug
funduszy inwestycyjnych ubezpieczeniowego
w tym:
Przychody DI Xelion 22379 111 393

Zrédto: Emitent

W | pétroczu 2022 r. DI Xelion osiggnat 22,9 min zt przychoddw z prowadzonej dziatalnosci pomniejszonych o
transakcje wewnatrzgrupowe oraz 0,9 min zt zysku netto.
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W | pétroczu 2022 r. Quercus AT osiggnat 42 tys. zt przychodow.
W sumie przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A. w | pétroczu 2022 r wyniosty 51,3 min zt.

Emitent wiekszos$¢ srodkéw do zarzadzania pozyskuje za pomoca Dystrybutoréw (banki, domy maklerskie, firmy
posrednictwa finansowego) lub klientéw instytucjonalnych, takich jak Ubezpieczyciele. Emitenta taczg z tymi
podmiotami umowy, na podstawie ktérych wyptacane sg wynagrodzenia (Swiadczenia) na rzecz tych podmiotow.
Kwoty tych swiadczen wynoszg zwykle ok. 50-60% optaty za zarzadzanie.

W | pdfroczu 2022 r. zysk netto Grupy Kapitatowej wynidst 7,9 min zt, a zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej 7,7 min zt w poréwnaniu do 7,2 min zt rok wczesniej.

Na dzien 30 czerwca 2022 roku Spoétka nie wykazata w sprawozdaniu przychoddw z tytutu zmiennej opfaty za
zarzadzanie, gdyz sg one wartoscig szacunkowa, ktérej wysokos¢ ulega zmianie wraz ze zmiang wynikéw
inwestycyjnych funduszy i zmiang wartosci aktywow pod zarzgdzaniem. Ostateczna wartos¢ optaty zmiennej za
zarzadzanie bedzie znana na dzien jej rozliczenia, czyli na 31 grudnia 2022 roku. Na dzien 30 czerwca 2022 roku
wartos$¢ naleznosci warunkowych z tytutu zmiennej optaty za zarzadzanie wyniosta 170 tys. zt.

2. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN GRUPY W OKRESIE, KTOREGO
DOTYCZY SPRAWOZDANIE, WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN
DOTYCZACYCH EMITENTA

| potowa 2022 r. byta szczegdlnie trudnym okresem na rynkach finansowych. Kontynuowana byta wyprzedaz
obligacji ze wzgledu na bezprecedensowy wzrost inflacji i podwyzki stép procentowych. Rozpoczeta sie tendencja
spadkowa na rynkach akcji. Ceny surowcow energetycznych i rolnych istotnie wzrosty wskutek ataku Rosji na
Ukraine. Ztoty znaczaco ostabt do gtéwnych walut. Ryzyko geopolityczne siegneto poziomdw nienotowanych od
wielu lat.

W efekcie wyniki wiekszosci funduszy inwestycyjnych, zaréwno polskich, jak i zagranicznych, byty negatywne, co
w potaczeniu ze wzrostem oprocentowania depozytéw bankowych spowodowato odptyw inwestoréw.

Pomimo tych negatywnych tendencji, Emitent kontynuowat dziatania, majace na celu dalszy stabilny rozwdj
biznesu w dfugoterminowym horyzoncie czasowym, zaréwno w zakresie zarzgdzania funduszami
inwestycyjnymi, ustugi asset management, jak i dystrybucji funduszy i innych produktéw inwestycyjnych przez DI
Xelion.

W 2022 r. zmianie ulegty zasady (,nowe” zasady) naliczania optaty zmiennej za zarzadzanie funduszami
otwartymi (wytyczne ESMA, Standard w zakresie pobierania optaty za wyniki). Miedzy innymi jedng ze zmian jest
koniecznos¢ brania pod uwage wynikéw inwestycyjnych nie tylko w danym roku kalendarzowym, jak do korca
roku 2021 (”stare” zasady), ale takze w tzw. okresie odniesienia (docelowo 5 lat, liczone od korica 2021 r., dotyczy
5 subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO) lub w przypadku modelu High-Water-Mark w catym okresie zycia
funduszu (liczone od korica 2021 r., dotyczy 2 subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO). Szczegétowe zasady
pobierania optat wedtug ,starych” zasad opisane sg w statucie i prospekcie informacyjnym QUERCUS Parasolowy
SFIO, w brzmieniu obowigzujgcym do 30.03.2022 r., a wedtug ,nowych” zasad — w statucie i prospekcie
informacyjnym QUERCUS Parasolowy SFIO, w brzmieniu obowigzujgcym od 1.04.2022 .

Powyzsze moze w sposéb istotny wptyngé na obnizenie wysokosci naliczonej optaty zmiennej w kolejnych latach
w stosunku do stanu z roku 2021 (przychody z tego tytutu wyniosty 18,3 min zt) i lat wczesniejszych, co w
konsekwencji moze mie¢ znaczacy wptyw na generowane przez Spoétke przychody i zyski w przysztosci.

W dniu 28 stycznia 2022 r. Zarzad Quercus AT podjat decyzje w sprawie odsprzedazy 25% udziatéw DI Xelion na
rzecz cztonkdw organdw, pracownikdéw oraz wspétpracownikéw DI Xelion po cenie zblizonej do ceny nabycia. W
lutym imarcu 2022 r. nastgpita sprzedaz 30025 udziatéw DI Xelion, za faczng kwote 4 691 tys. zt, co
spowodowato spadek udziatéw Quercus AT w kapitale zaktadowym DI Xelion do 75%.

Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 27 kwietnia 2022 roku podjeto Uchwate nr 12/2022 w sprawie podziatu zysku
Spotki za rok obrotowy 2021 oraz udzielenia upowaznienia Zarzgdowi do nabycia przez Spoétke akcji wtasnych w
celu ich umorzenia, przewidujgcg m.in. przeznaczenie kwoty 22 327 693,56 zt na skup akcji wtasnych, jako
ekwiwalent wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy. Emitent ogtosit zaproszenia do sktadania ofert sprzedazy akcji
notowanych na GPW i akcji niedopuszczonych do obrotu w dniu 30 maja 2022 roku, po cenie 9,50 zt za jedna
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akcje. W dniach 1 do 15 czerwca 2022 roku trwato zbieranie ofert. Na oferte odpowiedzieli akcjonariusze
posiadajacy 95% akcji. Emitent skupit 2 345 751 akgji. Srednia stopa alokacji wyniosta 4,2167%. Rozliczenie skupu
akcji nastapito w dniu 23 czerwca 2022 r.

3. WSKAZANIE CZYNNIKOW | ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE,
MAJACYCH ISTOTNY WPLYW NA SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce istotny
wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe.

4. OPIS ZMIAN ORGANIZACII GRUPY KAPITAtOWEJ EMITENTA, W TYM W WYNIKU
POtLACZENIA JEDNOSTEK, UZYSKANIA LUB UTRATY KONTROLI NAD JEDNOSTKAMI
ZALEZNYMI ORAZ INWESTYCJAMI DtUGOTERMINOWYMI, A TAKZE PODZIALU,
RESTRUKTURYZACIJI LUB ZANIECHANIA DZIALALNOSCI ORAZ WSKAZANIE JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACII, A W PRZYPADKU EMITENTA BEDACEGO JEDNOSTKA
DOMINUJACA, KTORY NA PODSTAWIE OBOWIAZUJACYCH GO PRZEPISOW NIE MA
OBOWIAZKU LUB MOZE NIE SPORZADZAC SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH — DODATKOWO WSKAZANIE PRZYCZYNY | PODSTAWY PRAWNEJ BRAKU
KONSOLIDACII

Opis organizacji grupy kapitatowej Emitenta znajduje sie w nocie numer 2 Dodatkowych Not Objasniajgcych od
niemniejszego Skonsolidowanego Raportu za i potrocze roku obrotowego.

5. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W SPRAWOZDANIU POtROCZNYM W STOSUNKU DO WYNIKOW
PROGNOZOWANYCH

Emitent nie publikowat prognoz wynikow za okres od 1 stycznia do dnia 30 czerwca 2022 roku.

6. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ
PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA SPRAWOZDANIA POtROCZNEGO
WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY AKCJI POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY,
PROCENTOWEGO UDZIALU TYCH AKCJI W KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY GLOSOW Z
NICH WYNIKAJACYCH ORAZ PROCENTOWEGO UDZIALU TYCH AKCJI W OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU, A TAKZE WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE
WEASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE OD DNIA
PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU OKRESOWEGO

Wykaz akcjonariuszy Spotki i Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A., uwzgledniajgcy akcjonariuszy posiadajgcych co
najmniej 5% akcji Spotki, ustalony na podstawie zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie
publicznej, zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz zawiadomien (powiadomien) otrzymanych na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR, oraz na
podstawie informacji otrzymanych z podmiotéw zaleinych zostat przedstawiony ponizej. Informacje o
otrzymanych zawiadomieniach zostaty uprzednio upublicznione w formie raportéw biezgcych. Tabela zostata
sporzadzona na podstawie w/w zawiadomien otrzymanych do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
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Akcjonariusze Emitenta posiadajacy co najmniej 5% akcji Spétki, zgodnie z otrzymanymi zawiadomieniami

Udziat w kapitale
. . Liczba akgji i zaktadowym i -
Akcjonariusz ) 1’ PR v . Zrédto danych
gltosow ogolnej liczbie
gtosow?
Sebastian Buczek 6728 159 11,08%* informacja od akcjonariusza
Jakub Gtowacki 6576 622 10,87%* informacja od akcjonariusza
Betplay Capital sp. z 0.0.?2 5102 403 8,40%? zawiadomienie z dnia 2021-03-30
Nationale-Nederlanden OFE 2 4773710 6,72%2 zawiadomienie z dnia 2013-11-12
QlFIz3 3507576 6,52%* informacja od akcjonariusza
Anna Buczek 3409 493 5,86%* informacja od akcjonariusza
Jakub Gtowacki sp. k. 3079707 5,73%* informacja od akcjonariusza

Zrédto: Emitent

1liczba akcji jest rowna liczbie gtosdw (Spotka nie emitowata akcji uprzywilejowanych)
2 dane, w tym udziat procentowy, na dzieri otrzymania zawiadomienia

3 gtéwnym uczestnikiem funduszu jest p. Sebastian Buczek

4 obliczenia wtasne Quercus TFI S.A., nie uwzgledniajg zmian wynikajgcych z transakcji w ramach skupu akcji wtasnych przeprowadzonego przez Spétke w 2022 r.

W latach 2014-2017 oraz 2020-2022 Spétka przeprowadzata skup akcji wtasnych. Akcjonariusze posiadajacy co
najmniej 5% akcji Spoétki mogli zby¢ akcje w ramach programu skupu akcji wtasnych, natomiast obowigzek
przekazania w/w zawiadomien mégt nie powstac. Akcje wtasne nabywane przez Spétke w ramach programu
skupu akcji wtasnych byly umarzane, co obnizato ogdlng liczbe akcji Spotki. W powyiszej tabeli zostaty
zaprezentowane dane zaktualizowane na podstawie informacji uzyskanych na potrzeby sporzadzenia
sprawozdania.

W okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego (tj. skonsolidowanego raportu kwartalnego za 1
kwartat 2022 r.) Spotka otrzymata od niektérych akcjonariuszy informacje dotyczace stanu posiadania akgji
uwzgledniajace zbycie akcji w ramach skupu akcji wtasnych przeprowadzonego przez Spoétke. Transakcje te nie
miaty wptywu na strukture wtasnosci znacznych pakietéw akcji Spotki.

Struktura posiadania akcji przez akcjonariuszy podmiotéw wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej Quercus
TFI S.A. jest taka sama z uwagi na brak innych, poza spo6tkg Emitenta, spotek akcyjnych we wspomnianej Grupie
Kapitatowej.

7. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ
OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA
SPRAWOZDANIA POLROCZNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE
POSIADANIA, W OKRESIE OD DNIA PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU
OKRESOWEGO, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z TYCH OSOB

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzace w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta ustalony na podstawie
zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
zawiadomien (powiadomien) otrzymanych na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR oraz informacji
uzyskanych na potrzeby sporzgdzenia sprawozdania za pierwsze potrocze 2022, zostat przedstawiony w ponizszej
tabeli. Tabela zostata sporzadzona na podstawie w/w zawiadomiern otrzymanych do dnia sporzadzenia
niniejszego sprawozdania.

Strona 91z 22




GRUPA KAPITALOWA QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2022 ROKU

Akcje Spotki posiadane przez cztonkéw organéw Quercus TFI S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania:

Liczba akcji / liczba gtosé
AR IHACETITIE | iy e AiDe oy oy
. . dzien przekazania . N . . .
Akcjonariusz . na dzien sporzadzenia Zmiana stanu posiadania
poprzedniego raportu L a
A niniejszego raportu
okresowego

Cztonkowie Zarzadu:
Sebastian Buczek? 6728 769 6728 159 zmniejszenie o0 610 szt.
Artur Paderewski? 2 085 362 2022427 zmniejszenie o 62 935 szt.
Pawet Cichon 1260 680 1211968 zmniejszenie 0 48 712 szt.
Piotr Ptuska 918 372 881561 zmniejszenie o 38 811szt.
Pawet Pasternok 84338 80781 zmniejszenie o 3 557 szt.
Maciej Klimczak n.d 76 881 | Informacja od akcjonariusza
Cztonkowie Rady Nadzorczej:
Dariusz Olczyk 2602170 2492 443 | zmniejszenie 0 109 727 szt.
Jerzy Cieslik 1052828 1008 433 zmniejszenie 44 395 szt.
Pawet Sanowski 20700 19 827 zmniejszenie 873 szt.
Janusz Nowicki 0 0 bez zmian
Dawid Prysak 0 0 bez zmian

Zrédto: Emitent

1 W dniu 27.06.2022 r. Spétka otrzymata od Q1 FIZ, jako osoby blisko zwigzanej z p. Sebastianem Buczkiem, powiadomienie o zbyciu tacznie 450 007 akcji Spotki,
w ramach skupu akcji wtasnych przeprowadzonego przez Spétke, sporzadzone na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR. Stan posiadania akcji Spotki przez
Q1 FIZ zostat wskazany w pkt 7 niniejszego sprawozdania.

2 W dniu 27.06.2022 r. Spotka otrzymata od p. Karoliny Paderewskiej, jako osoby blisko zwigzanej z p. Arturem Paderewskim, powiadomienie o zbyciu fgcznie

26 102 akcji Spotki, w ramach skupu akcji wtasnych przeprowadzonego przez Spoétke, sporzadzone na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR.

W powyzszej tabeli zostaty zaprezentowane dane zaktualizowane na podstawie informacji od cztonkéw organdéw
Spotki uzyskanych na potrzeby sporzadzenia sprawozdania.

8. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII
PUBLICZNEJ, DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB JEGO
JEDNOSTKI ZALEZNEJ, ZE WSKAZANIEM PRZEDMIOTU POSTEPOWANIA, WARTOSCI
PRZEDMIOTU SPORU, DATY WSZCZECIA POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO
POSTEPOWANIA ORAZ STANOWISKA EMITENTA

W okresie sprawozdawczym i do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczg sie inne postepowania
poza wymienionymi w sprawozdaniu z dziatalnosci grupy za rok 2021 w pkt 6.

9. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA
JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI ZOSTALY
ZAWARTE NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE, WRAZ ZE WSKAZANIEM ICH
WARTOSCI, PRZY CZYM INFORMACJE DOTYCZACE POSZCZEGOLNYCH TRANSAKCII
MOGA BYC ZGRUPOWANE WEDtUG RODZAJU, Z WYJATKIEM PRZYPADKU, GDY
INFORMACJE NA TEMAT POSZCZEGOLNYCH TRANSAKCJI SA NIEZBEDNE DO
ZROZUMIENIA ICH WPLYWU NA SYTUACIE MAJATKOWA, FINANSOWA | WYNIK
FINANSOWY EMITENTA

W okresie objetym sprawozdaniem pdétrocznym Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi, w
szczegblnosci Emitent nie zawierat transakcji na warunkach innych niz rynkowe. Po zakoriczeniu okresu
sprawozdawczego Emitent zawart umowy nabycia akcji wtasnych w ramach skupu akcji wtasnych, o ktorym
mowa w pkt 22.4 Dodatkowych Not objasniajgcych do pétrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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10. INFORMACIE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCIJI - tACZNIE
JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JEZELI
LACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCII JEST ZNACZACA

W okresie objetym sprawozdaniem poétrocznym Grupa nie udzielat zadnych poreczen kredytu lub pozyczki, ani
nie udzielat gwarancji.

11. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO SYTUACII
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN ORAZ
INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN
PRZEZ EMITENTA

Grupa nie posiada innych istotnych informacji mogacych w sposéb znaczacy wptyngé na ocene jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian a takze na ocene mozliwosci realizacji
zobowigzan przez emitenta.

12. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE GRUPY BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE) KOLEJNEGO
POLROCZA

Na osiggane wyniki znaczgcy wptyw mogg miec nastepujgce niepewne elementy zwigzane z zarzgdzaniem
funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi osigganymi z tego tytutu):

- sytuacja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie i innych gietdach, szczegdlnie w czasie
pandemii, ma wptyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem w fundusze inwestycyjne,
wielkos¢ aktywoéw pod zarzadzaniem Spétki, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe
osiggane przez Spotke;

- osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, szczegélnie w czasie pandemii, majg
wptyw na dokonywanie przez klientéw wyboru funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez TFI,
wielkos¢ aktywow pod zarzadzaniem Spétki, a w konsekwencji przychody i wyniki finansowe
osiggane przez Spotke;

- kwestie regulacyjne.

13. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN | RYZYKA ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI
MIESIACAMI ROKU OBROTOWEGO

13.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych oraz popyt na jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne
Funduszy QUERCUS zarzadzanych przez Emitenta, jak tez Swiadczone przez Emitenta ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz zarzgdzania portfelami instrumentow finansowych, oraz rozwdj sieci dystrybucji s Scisle
pozytywnie skorelowane z sytuacjag makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie miedzy
innymi na che¢ inwestowania wolnych srodkéw w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe oraz obligacje
skarbowe. Na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta ale tez inne podmioty z Grupy Kapitatowej Quercus TFI
S.A. najwiekszy wptyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom stdép procentowych, poziom
inflacji, stopa bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen oraz poziom oszczednosci gospodarstw domowych.
Szczegdlnie istotny wptyw ma wysokosé stép procentowych, gdyz oddziatujg one bezposrednio na popyt na
fundusze inwestycyjne w tym znaczeniu, ze im wyzsza wysoko$¢ stép procentowych, tym popyt na fundusze
inwestycyjne jest mniejszy. Pogorszenie sie sytuacji makroekonomicznej w kraju moze spowodowac obnizenie
zainteresowania klientow ofertg Funduszy QUERCUS zarzadzanych przez Emitenta, jak tez innych ustug
Swiadczonych przez Emitenta, podmioty z Grupy Kapitatowej a tym samym negatywnie wptyngé na wyniki
finansowe Emitenta i catej Grupy Kapitatowe;.

Grupa Kapitatowa Quercus TFI S.A. nie ma wptywu na przedmiotowe ryzyko.
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Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynkach kapitatowych

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

W celu tagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej, Emitent posiada w swojej ofercie
fundusze zdywersyfikowane pod wzgledem strategii inwestycyjnej oraz geograficznej. Ponadto ukierunkowanie
oferty produktowej Emitenta w strone zamoznych i bardzo zamoznych inwestordw, a takze jej kierowanie do
tych osdb poprzez szeroka sie¢ partneréw dystrybucyjnych (bankéow, domoéw maklerskich, ubezpieczycieli oraz
niezaleznych posrednikdw finansowych) oraz ich rozwdj w ramach Scistej wspdtpracy z w ramach Grupy
Kapitatowej Quercus TFI S.A. z DI Xelion powinno, w zamierzeniu Emitenta, wptynaé na zmniejszenie ryzyka
masowego wycofywania srodkow finansowych (umorzen) z Funduszy QUERCUS zarzadzanych przez Emitenta w
przypadku nagtego pogorszenia nastrojow na rynku kapitatowym. W kontekscie powyzszego zatozenia nalezy
jednak zauwazy¢, ze Emitent zanotowat istotny spadek aktywdw pod zarzgdzaniem w czasie pogorszenia
nastrojow na rynku kapitatowym w 2011 r., 2014 r., 2018 r., 2020 r.i 2022 r.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku ustug, na ktérym Emitent prowadzi dziatalno$¢

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

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

Do zwiekszenia konkurencyjnosci moze przyczyni¢ sie takze szersze niz dotychczas zaangazowanie na polskim
rynku funduszy zagranicznych, tj. dziatajacych w krajach UE w oparciu o przepisy wspdlnotowe i mogacych na
gruncie tych przepiséw oferowac swoje tytuty uczestnictwa w Polsce. Fundusze te (wobec wielokrotnie
wiekszych aktywow pod zarzadzaniem) moga pobierac nizsze niz fundusze polskie wynagrodzenie za zarzagdzanie
aktywami, co takze moze spowodowac konieczno$¢ obnizenia optat przez fundusze krajowe. Konkurencja dla
Funduszy QUERCUS mogg by¢ tez fundusze typu ETF (Exchange Traded Funds), ktdre s3 relatywnie nowym
rozwigzaniem na rynku krajowym. ETF jest specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego lub
zamknietego, ktdrego tytuty uczestnictwa sg notowane na gietdzie. Ich strategia inwestycyjna polega na
odwzorowywaniu zachowania okreslonych indekséw akcji, obligacji, a takze surowcow. Atrakcyjnosé tego
rodzaju funduszy polega przede wszystkim na niskich kosztach zarzadzania i administrowania.

Nasilajgca sie konkurencja moze generowaé ryzyko utraty przez Emitenta czeSci udziatu w rynku, co w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta. Wainym elementem

Strona 12z 22



GRUPA KAPITALOWA QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2022 ROKU

przeciwdziatania tym niepozgdanym z punktu widzenia Emitenta czynnikom jest rozwdj sieci dystrybucji, co jest
jednym z celéw polityki rozwoju Emitenta i catej Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A.

Spoétka i pozostate podmioty z Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A. nie majg wptywu na podejmowane przez
konkurencyjne przedsiebiorstwa dziatania, ale majg mozliwos¢ utrzymania i wzmocnienia pozycji na rynku z racji
posiadanej dobrze wykwalifikowanej kadry pracowniczej, wysokiej jakosci oferowanych i swiadczonych ustug
oraz rozbudowanej i dobrze zorganizowanej sieci dystrybucji.

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig przepiséw prawnych

Polskie prawo charakteryzuje sie duza dynamika zmian i zwigzang z tym niestabilnoscig systemu prawnego.
Dotyczy to w szczegdlnosci prawa gospodarczego i prawa podatkowego. Zmiany przepisow prawa mogg mieé
wptyw na funkcjonowanie Grupy Kapitatowej Quercus TFl S.A., chocby poprzez wzrost kosztéw dziatalnosci
Emitenta i pozostatych podmiotow z Grupy Kapitatowej. Ponadto przepisy prawa polskiego sg przedmiotem
dostosowywania i unifikacji z regulacjami Unii Europejskiej. Zmiany regulacji prawnych moga mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnosé i funkcjonowanie catej Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A.

Grupa Kapitatowa Quercus TFI S.A. nie ma wptywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi

Czeste nowelizacje, niespdjnosc oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego pociggajg za
sobg potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji czynnosci prawnych dokonanych przez podmioty z Grupy
Kapitatowej Quercus TFI S.A. w konteksicie obowigzkéow podatnika/ptatnika. Powyzsze, w potaczeniu ze
stosunkowo dtugim okresem przedawnienia zobowigzan podatkowych oraz natychmiastowa wykonalnoscig
decyzji wydawanych przez organy podatkowe, moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje
finansowg Emitenta i Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A.

Grupa Kapitatowa Quercus TFI S.A. nie ma wptywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane ze sprawg Capitea S.A. (d. GetBack S.A.)

Emitent posiada posrednia ekspozycje na obligacje Capitea (d. GetBack S.A.) w restrukturyzacji w wysokosci 17,0
min zt wedtug wyceny na 30 czerwca 2022 r. Kondycja finansowa w/w spotki wierzytelnosciowej, a w
szczegdblnosci zdolnos¢ do obstugiwania zadtuzenia z tytutu wyemitowanych obligacji, moze miec istotny wptyw
na przyszte wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z przepisami regulujagcymi dziatalnos¢ Spoétki i funduszy

Restrykcyjna interpretacja przepisdw dotyczgcych rozliczen z Dystrybutorami prowadzaca do ograniczania
dozwolonych ptatnosci na rzecz Dystrybutorow moze prowadzi¢ do ograniczania aktywnosci Dystrybutoréw, a
tym samym ograniczenia sieci dystrybucji, a w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Spoétki.

Ryzyko zwigzane z pandemig COVID-19
W roku 2022 Polska i $wiat kontynuowaty zmagania z pandemia Covid 19, jednak nie miato to wptywu na
dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A.

Ryzyko Inflacji

Ryzyko to moze zmaterializowaé sie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w trakcie
funkcjonowania Grupy. Inflacja bedzie miata przetozenie na postrzeganie inwestycji w jednostki uczestnictwa,
szczegdlnie funduszy o strategii dtuznej, jako mniej atrakcyjnej niz dotychczas. Jezeli tak sie stanie, to przychody
ze sprzedazy Grupy uzaleznione od wielkosci bazy aktywdow pod zarzadzaniem mogg istotnie spasc¢ za sprawa
odptywu aktywéw w kierunku bardziej atrakcyjnych i stabilnych przychodowo lokat bankowych.

W pierwszym poétroczu negatywny wptyw na wyniki funduszu w zakresie instrumentéw dtuznych miat silny wzrost
stép procentowych (stopy referencyjnej NBP z 1,75% do 6%), bedacy z kolei reakcjg na gwattowne przyspieszenie
inflacji. Wzrost stép procentowych pociggnat za sobg wzrost rentownosci obligacji skarbowych, co w przypadku
szczegdlnie instrumentow o statym oprocentowaniu oznaczato znaczacy spadek cen na rynku wtérnym.
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Ryzyko geopolityczne

W okresie sprawozdawczym aktywny pozostawat czynnik ryzyka — wojna w Ukrainie i wzrost napiecia
geopolitycznego. W okresie od stycznia 2022 r. do czerwca 2022 r. saldo naptywow kapitatu w funduszach
zarzadzanych przez Emitenta oraz aktywéw w dystrybucji DI Xelion byly ujemne. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania Zarzad Jednostki dominujacej nie jest w stanie przewidzie¢ dtugosci trwania wojny, ale ocenia, ze
nie stanowi ona czynnika zagrazajgcego kontynuacji dziatalnosci przez Grupe.

13.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

Sprzedaz produktéw finansowych oferowanych przez Emitenta jest prowadzona bezposrednio przez Emitenta
oraz za posrednictwem innych podmiotéw — Dystrybutoréw, w skfad ktérych wchodzg banki, domy maklerskie
oraz firmy posrednictwa finansowego. Ponadto niektére Fundusze QUERCUS wchodzg w sktad produktow
ubezpieczeniowych oferowanych przez towarzystwa/zaktady ubezpieczen na zycie (Ubezpieczycieli), w ramach
ktérych to produktéw czesc sktadki ubezpieczeniowej inwestowana jest w Fundusze QUERCUS. Takie produkty
oferowane sg bezposrednio przez Ubezpieczycieli lub ich posrednikdw. Ze wzgledu na brak rozbudowanej
wtasnej sieci sprzedazy Emitent zmuszony jest do oferowania Funduszy QUERCUS przez zewnetrzne kanaty
sprzedazy. Waznym krokiem w kierunku uniezaleznienia sie od zewnetrznych dystrybutoréw byto przejecie
najwiekszego niezaleznego dystrybutora w Polsce — DI Xelion.

Emitent, na podstawie zawieranych umdw, aktywnie wspotpracuje i zamierza dalej wspotpracowac z coraz
wiekszg liczbg Dystrybutoréw i/lub Ubezpieczycieli. Istnieje ryzyko, iz negocjowane umowy nie zostang zawarte,
badZ umowy juz zawarte zostang rozwigzane z inicjatywy Dystrybutora/Ubezpieczyciela, lub z przyczyn lezgcych
po stronie Emitenta lub tez innych powodoéw.

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

Ryzyko to jest minimalizowane poprzez budowanie dtugoterminowych i partnerskich relacji z Dystrybutorami
oraz Ubezpieczycielami, a takze inwestowanie w niezaleznych dystrybutoréw, jak iWealth Management sp. z 0.0.
i DI Xelion, co ma zapewni¢ wiekszg stabilnos¢ dziatania kanatéw dystrybucji.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Podmioty z Grupy kapitatowej Quercus TFI S.A. prowadzg swojg dziatalno$¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci
pracujacych dla nich specjalistéw. Utrata kluczowych pracownikéw lub przedstawicieli kierownictwa moze
wptynac niekorzystnie na prowadzong przez te podmioty dziatalnosé. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku
utraty Cztonkéw Zarzadu, w szczegdlnosci, ze Cztonkowie Zarzadu muszg spetnia¢ okreslone w Ustawie o
funduszach inwestycyjnych wymogi w zakresie posiadanego doswiadczenia i kwalifikacji zawodowych.
Dodatkowo, prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej w formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy
prawa wymaga od Emitenta zatrudniania osdb posiadajgcych licencje doradcy inwestycyjnego. W zwigzku z
prowadzong obecnie dziatalnoscig, Emitent musi zatrudnia¢ dwéch doradcédw inwestycyjnych do wykonywania
czynnosci zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami instrumentéw finansowych oraz jednego
doradce do wykonywania czynnosci doradztwa inwestycyjnego. Emitent zatrudnia niezbedng liczbe oséb
posiadajacych licencje doradcy inwestycyjnego. Utrata pracownikdw posiadajgcych licencje spowodowataby
koniecznos¢ ponoszenia kosztow zwigzanych z pozyskaniem pracownikow o okreslonych kwalifikacjach, a brak
mozliwosci pozyskania takich osob mdgtby doprowadzi¢ do ograniczenia, a nawet zakonczenia dziatalnosci
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sankcjami ze strony organéw nadzorczych

Dziatalno$¢ Emitenta w zakresie tworzenia funduszy inwestycyjnych i zarzadzania nimi oraz zarzadzania
zbiorczym portfelem papieréw wartosSciowych, a takze w zakresie zarzadzania portfelami instrumentow
finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego, a takze dziatalnosci maklerskiej w ramach DI Xelion prowadzona
jest na podstawie stosownych zezwolern wydanych przez KNF. W zwigzku z powyzszym Spétki narazone sg na
okreslone w odpowiednich przepisach sankcje administracyjne (wtgcznie z wysokimi karami pienieznymi oraz
mozliwoscig cofniecia zezwolenia wydanego przez KNF) w przypadku stwierdzenia przez KNF naruszenia
obowigzujacych przepiséw i regulacji okreslajgcych dziatalno$¢ towarzystw funduszy inwestycyjnych.
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Emitent dokfada wszelkich staran, aby spetniaé¢ wszystkie niezbedne wymogi formalnoprawne oraz nalezycie
przestrzegac obowigzujacych przepiséw prawa.

Ryzyko nieosiggniecia przez Emitenta zatozonych celéw strategicznych

Realizacja zatozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od utrzymania obecnej struktury kanatow
dystrybucji, osiggania dobrych i stabilnych wynikéw inwestycyjnych, pozyskania odpowiedniej liczby klientéw dla
Swiadczonych przez Emitenta ustug oraz zwiekszenia rozpoznawalnosci marki. Planem Emitenta jest nawigzanie
wspotpracy z wieloma podmiotami posredniczacymi w zakresie dystrybucji jednostek uczestnictwa. Istnieje
ryzyko nieosiggniecia wszystkich zatozonych celdw strategicznych. W zwigzku z tym przychody i zyski osiggane w
przysztosci przez Emitenta, a takze pozostatych podmiotdw z Grupy Kapitatowej, zalezg od zdolnosci do
skutecznej realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania podmiotdw z Grupy Kapitatowej Quercus
TFI S.A., ktore okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia badz nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkdéw tego otoczenia, moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowo-
majatkowaq oraz na wyniki catej Grupy Kapitatowej.

W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje czynniki moggce mieé potencjalnie niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta i pozostatych podmiotéw z Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A., a w razie
potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i dziatania.

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

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

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent wykorzystuje wieloletnie doswiadczenie cztonkow
organow zarzadzajgcych, nadzorczych oraz pracownikow wyzszego szczebla Emitenta, w szczegdlnosci Emitent
doktada wszelkich staran majacych na celu efektywne i profesjonalne zarzgdzanie Funduszami QUERCUS oraz
portfelami instrumentéw finansowych, a takie podawania wynikéw inwestycyjnych zarzadzanych Funduszy
QUERCUS oraz portfeli w oparciu o historyczna stope zwrotu, zgodnie z rynkowymi wymogami w tym zakresie.
Dziatalno$¢ Emitenta jest w znaczacym stopniu uzalezniona od reputacji Emitenta podmiotéow z Grupy
Kapitatowej oraz jego pracownikow. Utrata reputacji moze negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ oraz wyniki
Emitenta.

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

Ryzyko zwigzane z ponoszeniem kosztow statych

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

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

Ryzyko zwigzane z poszerzeniem oferty o nowe fundusze

Spotka przewiduje mozliwos$¢ utworzenia kolejnych subfunduszy i/lub funduszy. Rozszerzenie przez Emitenta
skali dziatalnosci poprzez zapewnienie inwestorom nowych mozliwosci inwestycyjnych naraza Spétke na szereg
czynnikow ryzyka. Moze sie okazaé, ze oferowane przez Emitenta nowe subfundusze i/lub fundusze nie sprostajg
wymogom klientéw lub nie w petni bedg je zaspokajaé. W zwigzku z tym wyniki finansowe Emitenta w zakresie
nowych produktéw mogg nie byé zadawalajgce lub tez mogg wskazywac strate. Rodzi to ryzyko koniecznosci
likwidacji tych subfunduszy lub funduszy, z czym mogg wigzac sie dodatkowe koszty oraz ryzyko utraty pozycji
rynkowej Emitenta i pogorszenia jego wynikow finansowych.

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

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig odszkodowawcza

Podmioty z Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A., w toku zawieranych uméw, ponosza ryzyko niewykonania lub
nienalezytego wykonania kontraktu lub popetnienia btedu, ktéry moze mie¢ negatywny wptyw na realizowanie
przez kontrahentéw postanowien zawartych uméw. Wystgpienie takich okolicznosci rodzi ryzyko podniesienia

Strona 15z 22



GRUPA KAPITALOWA QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH S.A.
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2022 ROKU

przeciwko Spdétkom roszczern odszkodowawczych, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé i
sytuacje finansowga Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A. i oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

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

Ponadto zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych Emitent odpowiada wobec uczestnikéw
Funduszy QUERCUS za wszelkie szkody spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swoich
obowigzkéw w zakresie zarzadzania Funduszami QUERCUS i ich reprezentacji. Powierzenie wykonywania
niektorych obowigzkéw przez Emitenta osobom trzecim zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach
inwestycyjnych nie ogranicza odpowiedzialno$ci Emitenta. Rodzi to ryzyko roszczen uczestnikdw wobec Spotki
zwigzanych zaréwno z jego dziatalnoscig inwestycyjna, jak i operacyjng, czeSciowo zlecong podmiotom
zewnetrznym takim jak agent transferowy czy bank Depozytariusz.

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

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne instrumenty finansowe

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

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

Ryzyko walutowe

Emitent koncentruje swojg dziatalnos¢ gospodarczg na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy swoich produktéow
za granicg. Fundusze QUERCUS mogg ulokowac czes¢ swoich aktywow za granicg. Zakup i sprzedaz zagranicznych
instrumentow finansowych rozliczane sg w walucie obcej (gtéwnie w EUR oraz USD). Duze wahania kurséw walut
mogg spowodowaé znaczng zmienno$é wynikédw inwestycyjnych Funduszy QUERCUS, co moze negatywnie
wptyna¢ na zainteresowanie klientéw Funduszy QUERCUS, a tym samym negatywnie wptynaé na wyniki
finansowe Emitenta.

W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent stosuje sformalizowany proces inwestycyjny i dokonuje starannej
selekcji lokat Funduszy QUERCUS oraz zabezpiecza niektdre pozycje kontraktami terminowymi typu forward.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig systemow informatycznych i telekomunikacyjnych

Majac na wzgledzie charakter i specyfike dziatalnosci Emitenta i catej Grupy Kapitatowej Quercus TFI S.A.,
szczegdlnie istotne jest zapewnienie stabilnosci i bezpieczenstwa wykorzystywanych przez Spoétki systemow
informatycznych i telekomunikacyjnych.

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

Podmioty z Grupy Kapitatowej Quercus TFl S.A. podejmujg biezgce dziatania zmierzajgce do zapewnienia
mozliwie najwyiszego poziomu bezpieczenstwa wykorzystywanych systemdéw informatycznych i
telekomunikacyjnych w celu ograniczenia ryzyka ewentualnych awarii tych systemoéw. W szczegdlnosci posiadajg
plan zachowania ciggtosci dziatalnosci (Business Continuity Plan) oraz zapasowy osrodek komputerowy
posiadajacy zdalny dostep, zaopatrywany w biezace kopie kluczowych danych.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu
Na dzien 30.06.2022 r. oraz na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania siedmiu akcjonariuszy (Pan Sebastian
Buczek, Pani Anna Buczek, Pan Jakub Gtowacki, spodtka dziatajgca pod firmg ,Jakub Gtowacki spdtka
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komandytowa”, Nationale-Nederlanden OFE, Betplay Capital sp. z 0.0. i Q1 FIZ) posiadajg tgcznie ponad 50% akcji
Spotki, co uprawnia do wykonywania ponad 50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wptyw tych akcjonariuszy
na dziatalno$¢ Emitenta jest wiec znacznie wiekszy niz pozostatych akcjonariuszy, w szczegdlnosci w zwigzku z
art. 415 oraz art. 416 KSH. Tym samym, pozostali akcjonariusze muszg sie liczy¢ z ograniczonym wptywem na
spos6b zarzadzania i funkcjonowania Spétki. W opinii Emitenta dotychczas nie miato miejsca przegtosowanie
przez gtdwnych akcjonariuszy uchwat niekorzystnych dla pozostatych akcjonariuszy, przy czym nie mozna
zagwarantowac, ze interesy tych akcjonariuszy nie bedg ich interesami wspdlnymi, stojagcymi w sprzecznosci z
interesami pozostatych akcjonariuszy. Emitent nie posiada zadnej wiedzy, ze sytuacja taka moze wystapi¢ w

przysztosci.
Naduzywaniu pozycji dominujacej zapobiegajg przepisy prawa, w tym przede wszystkim przepisy Kodeksu spotek
handlowych i Ustawy o ofercie publicznej, przyznajgce szczegdlne uprawnienia mniejszosciowym

akcjonariuszom. Ponadto Emitent stosuje Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW.
Dodatkowe ryzyka wystepujace w spotce zaleznej DI Xelion:

Ryzyko wynikajgce z wymogow opartych o wspétczynnik K — ryzyko dla Klienta (RtC)
Ryzyko wynikajgce z wymogoéw opartych o wspdtczynnik K zwigzane jest z:
e zarzadzanymi aktywami zarowno w ramach dyskrecjonalnego zarzadzania portfelem, jak i w ramach
niedyskrecjonalnych uzgodnien stanowigcych biezgce doradztwo inwestycyjne,
e przechowywanymi Srodkami pienieznymi Klientéw,
e aktywami zabezpieczonymi i objetymi administrowaniem,
e obstugiwanymi zleceniami Klientéw.
Powyisze ryzyka zarzadzane sg w ramach ryzyka operacyjnego, kredytowego, koncentracji, rynkowego,
ptynnosci, biznesowego oraz utraty reputacji.
Ryzyko koncentracji
Wynika ono z posiadanych przez DI Xelion
e zaangazowan wobec bankdw, w ktérych zdeponowane sa srodki pieniezne (w tym Srodki pieniezne
Klientéw),
e zaangazowan wobec towarzystw funduszy inwestycyjnych, na rzecz ktérych Swiadczy ustugi
posrednictwa w dystrybucji jednostek funduszy inwestycyjnych,
e zaangazowan wobec towarzystw ubezpieczeniowych, na rzecz ktérych swiadczy ustugi posrednictwa
ubezpieczeniowego.

Ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne oznacza mozliwos¢ poniesienia straty w wyniku nieadekwatnych lub wadliwych
wewnetrznych procesow, systemow, btedow lub dziatan podjetych przez pracownika lub wspdtpracownika DI
Xelion oraz na skutek zdarzen zewnetrznych.
Ryzyko operacyjne uwzglednia ryzyko prawne, w tym ryzyko braku zgodnosci prowadzonej dziatalnosci
z powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa. Ryzyko operacyjne nie uwzglednia ryzyka reputacji i ryzyka
strategicznego.
Ryzyko prawne oznacza ryzyko poniesienia przez DI Xelion strat spowodowanych wadami prawnymi lub
niezgodnoscig z powszechnie obowigzujgcym prawem: uméw, wewnetrznych regulacji prawnych, dokumentacji
zwigzanych z dziatalnoscig maklerskg, ktorych konsekwencjg jest zasgdzenie roszczenia od DI Xelion, uznanie
roszczenia w drodze ugody sadowej/pozasgdowej, zaptacenie kar umownych lub poniesienie straty z powodu
przedawnienia dochodzenia roszczen.
Do gtéwnych Zzrédet ryzyka operacyjnego nalezy zaliczy¢ miedzy innymi:

e btedy operacyjne pojawiajace sie w biezgcej dziatalnosci,

e bezprawne uzycie informacji Klientow,

e niedostepnosc¢ kluczowych pracownikéw,

e procesy i systemy informatyczne, dokumentacje wewnetrzng, dokumentacje zewnetrzng,

bezpieczenstwo informacyjne, lokalizacje,

e przewidywalne i nieprzewidywalne zdarzenia zewnetrzne,

e powierzenie wykonywania czynnosci podmiotom zewnetrznym,

e wady prawne lub niezgodnos$¢ DI Xelion z powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa.
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Ze wzgledu na wysoki poziom ztozonosci operacji maklerskich, DI Xelion uznaje ryzyko operacyjne za jedno z
najbardziej istotnych ryzyk wystepujacych w jego dziatalnosci.

DI Xelion wyznacza kapitat wewnetrzny na pokrycie strat z tytutu ryzyka operacyjnego metoda analizy
scenariuszowej.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest rozumiane jako ryzyko strat z tytutu zmian wartosci instrumentéw dtuznych, instrumentdéw
kapitatowych, kurséw walut, stép procentowych i cen towaréw (a takze innych czynnikéw rynkowych, na
przyktad zmiennosci wymienionych wyzej czynnikéw ryzyka).

Z uwagi na waski zakres ustug maklerskich swiadczonych przez DI Xelion, poziom narazenia na ryzyko rynkowe
jest ograniczony:

e ryzyko stopy procentowej przejawia sie w podejmowanych przez DI Xelion decyzjach w zakresie
lokowania wtasnych srodkéw pienieznych,

e ekspozycja narazona na ryzyko walutowe moze powsta¢ np. w zwigzku z rozliczeniem prowizji
otrzymywanych od wybranych towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz w zwigzku z innymi
ptatnosciami wynikajgcymi z biezgcej dziatalnosci DI Xelion w walutach obcych (zobowigzania DI Xelion
wynikajace z najmu nieruchomosci).

Ryzyko biznesowe i zmian warunkéw makroekonomicznych
Ryzyko wynikajace ze zmian warunkéw makroekonomicznych — DI Xelion definiuje ryzyko wynikajgce ze zmian
warunkéw makroekonomicznych jako ryzyko straty wynikajacej z nieuwzglednienia przez modele ryzyka wptywu
cyklu gospodarczego, jak rowniez z wptywu cyklu gospodarczego na wynik z dziatalnosci podstawowej np. spadek
przychodoéw DI Xelion zwigzany z awersjg spoteczenstwa do ryzyka inwestycyjnego w okresach spowolnienia
gospodarczego.
Ryzyko biznesowe — DI Xelion definiuje ryzyko biznesowe jako mozliwos¢ niekorzystnych zmian w poziomie zysku
z dziatalnosci podstawowej, ktére nie s3 spowodowane wzrostem ryzyka kredytowego, rynkowego ani
operacyjnego. Ryzyko biznesowe moze wynikaé w szczegdlnosci z btednych decyzji biznesowych, w tym réwniez
tych o charakterze strategicznym, zmiany pozycji konkurencyjnej DI Xelion lub zachowan Klientow.
DI Xelion uznaje ryzyko biznesowe i zmian warunkéw makroekonomicznych za istotne z uwagi na nastepujace
czynniki:
e ryzyko spadku przychoddéw z dziatalnosci w zakresie przyjmowania i przekazywania zlecer nabycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa funduszy,
e ryzyko spadku przychoddéw z dziatalnosci doradztwa inwestycyjnego,
e wejscie w zycie nowych przepiséw prawnych dotyczacych firm inwestycyjnych,
e ryzyko geopolityczne w regionie, w tym spowodowanej ostatnio agresji Rosji wobec Ukrainy i innych
panstw. Ryzyko to moze miec istotny wptyw na sytuacje na rynkach finansowych.

Ryzyko utraty reputacji
Ryzyko utraty reputacji to obecne lub przyszte ryzyko dla przychoddéw lub kapitatu DI Xelion wynikajace z
negatywnego odbioru wizerunku DI Xelion i/lub innych podmiotéw nalezacych do Grupy kapitatowe] przez
Klientéw, kontrahentdw, akcjonariuszy/inwestorow.
DI Xelion zarzadza ryzykiem reputacji przede wszystkim poprzez biezgcy identyfikacje potencjalnych zrédet
ryzyka reputacji oraz regularne monitorowanie i raportowanie nt. profilu ryzyka do Zarzgdu DI Xelion.
Zrédtem ryzyka utraty reputacji mogg byé:
e niezachowanie nalezytej starannosci w relacjach z Klientami,
e spory sgdowe, gtéwnie dotyczgce relacji z Klientem,
e awarie systemdéw informatycznych,
e natozenie na DI Xelion kary przez Komisje Nadzoru Finansowego np. w wyniku nieprawidtowosci
stwierdzonych w toku przeprowadzanych kontroli,
e przynaleznos¢ do grupy kapitatowej, wobec czego potencjalne negatywne zdarzenia dotyczace innych
podmiotdw mogg mieé negatywny wptyw na reputacje catej grupy kapitatowej, w tym DI Xelion,
e ryzyko wynikajgce z udzielania nietrafnych rekomendacji inwestycyjnych w ramach swiadczenia ustugi
doradztwa inwestycyjnego.
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DI Xelion utrzymuje kapitat wewnetrzny na pokrycie strat z tytutu ryzyka utraty reputacji, ktéry jest wyliczany
w oparciu o wewnetrzny model.

Ryzyka istotne stanowity podstawe kalkulacji kapitatu ekonomicznego w DI Xelion, ktéry wyliczany byt przy
zastosowaniu ilosciowych i jakosciowych modeli estymacji.

Ponadto DI Xelion zidentyfikowata i monitorowata réwniez uznane za nieistotne ryzyko ptynnosci.

DI Xelion nie prowadzi dziatalnosci w zakresie nabywania i zbywania instrumentéw finansowych na wtasny
rachunek w celach handlowych oraz emisji instrumentéw finansowych i/lub wprowadzania instrumentéw
finansowych na zasadzie zaangazowania przedsigbiorstwa.

Portfel niehandlowy DI Xelion obejmuje w szczegdlnosci operacje zwigzane z inwestowaniem wolnych srodkéw
pienieznych na lokatach bankowych oraz w obligacje skarbowe, emitowane przez Skarb Panstwa lub obligacje
z gwarancjg Skarbu Panstwa.

Zasadniczym zatozeniem polityki inwestycyjnej DI Xelion jest lokowanie srodkéw w instrumentach o niskim
ryzyku w celu maksymalizacji bezpieczenstwa $rodkéw i zapewnienia ich ptynnosci przy jednoczesnym
zapewnieniu wyzszych stop zwrotu niz w przypadku instrumentéw krotkookresowych.

W zwigzku z powyzszym DI Xelion nie identyfikuje ryzyka finansowego oraz ryzyka istotnych zaktécen przeptywu
srodkow pienieznych jako ryzyk istotnych.

DI Xelion prowadzi ciggty proces oceny istotnosci ryzyk uznanych za nieistotne. W rezultacie tego procesu,
w kazdym momencie mogg zosta¢ wyodrebnione nowe istotne, w odniesieniu do dziatalnosci DI Xelion rodzaje
ryzyka, ktére beda musiaty zostaé pokryte kapitatem.

15.3. Czynniki ryzyka zwigzane z dopuszczonymi do obrotu papierami wartosciowymi
Ryzyko zawieszenia notowan i kwalifikacji do segmentu dla akcji groszowych
Zarzad Gietdy, zgodnie z § 30 Regulaminu Gietdy, moze zawiesi¢ obrot Akcjami Emitenta na okres trzech miesiecy:

1) na wniosek Emitenta,

2) jesliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.
Zarzad Gietdy zawiesza obrét Akcjami na okres nie dtuzszy niz miesigc na zadanie Komisji zgtoszone zgodnie z
przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Zgodnie z § 187 Regulaminu Gietdy, jezeli pomimo wezwania do zaptaty kary regulaminowej Emitent uporczywie
uchyla sie od jej zaptacenia, Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi Emitenta na okres
co najmniej jednego tygodnia, nie dtuzej jednak niz do trzech miesiecy.
Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét okreslonymi
papierami wartosciowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczernstwa na tym rynku, albo naruszenia
interesdw inwestoréw, na zadanie Komisji, GPW zawiesza obrot tymi papierami wartosciowymi, na okres nie
dtuzszy niz miesiac.
Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego wykluczenia
Akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze Komisji, w przypadku stwierdzenia nie wykonania lub nienalezytego
wykonania przez Emitenta obowigzkdw, do ktorych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publiczne;j.
Ponadto w Swietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie gietdowym akgji
o bardzo niskiej wartosci rynkowej (o$wiadczenie GPW z dnia 11 lutego 2008 r.), w sytuacji obnizenia wartosci
rynkowej akcji do bardzo niskiej wartosci (tzw. poziomu ,groszowego”), przy rownoczesnej niskiej ptynnosci
obrotu oraz bardzo wysokiej zmiennosci kursu akcji, GPW moze podjac¢ kroki zmierzajgce do zawieszenia obrotu
akcjami lub przeniesienia akcji do specjalnego segmentu klasyfikacyjnego dla akcji groszowych (umieszczenie
akcji na tzw. liscie alertéw) z jednoczesnym dokonaniem zmiany systemu notowan akcji z systemu notowan
ciggtych na system kursu jednolitego. Decyzja o zawieszeniu obrotu Akcjami Spoétki lub kwalifikacja Akcji do
specjalnego segmentu dla akcji groszowych mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na kurs ich notowan.
Obecnie Emitent nie ma zadnych podstaw, aby przypuszcza¢, ze obrét jego papierami wartosciowymi na rynku
regulowanym mogtby zostac zawieszony. W ocenie Emitenta nie ma tez zadnych podstaw, aby przypuszczac, ze
Akcje mogg zostac¢ zakwalifikowane do segmentu dla akcji groszowych.

Ryzyko wykluczenia z obrotu gietdowego
Zarzad Gietdy, zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu Gietdy, wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:
1) jesliich zbywalnos¢ stata sie ograniczona,
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2) na zadanie zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,
4) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.
Zarzad Gietdy, zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gietdy, moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego:
1) jezeli przestaty spetniacinne, niz okreslony w § 31 ust. 1 pkt 1 Regulaminu Gietdy warunek dopuszczenia
do obrotu gietdowego na danym rynku,
2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
3) na wniosek emitenta,
4) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,
5) jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
6) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym instrumencie
finansowym,
8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,
9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
Wykluczajac instrumenty finansowe z obrotu gietdowego z powoddéw wskazanych w punktach 1), 3) oraz 5)
powyzej, Zarzad GPW bierze pod uwage strukture wtasnosci emitenta, ze szczegdlnym uwzglednieniem wartosci
i liczby akcji emitenta, bedacych w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wiecej, niz 5% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Wykluczajac instrumenty finansowe w przypadkach okreslonych w pkt.
3) oraz 5) powyzej, Zarzad GPW bierze dodatkowo pod uwage wartos¢ przecietnego dziennego obrotu danym
instrumentem finansowym w ciggu ostatnich 6 miesiecy. Ponadto, wykluczenie instrumentéw finansowych z
obrotu gietdowego na wniosek emitenta Zarzad GPW moze uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych warunkdéw.
Ponadto na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obroét
papierami wartosciowymi zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub
bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréw, na zadanie Komisji,
GPW wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery wartosciowe.
W przypadku wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego, inwestorzy muszg liczy¢ sie z utratg ptynnosci przez te Akcje
oraz obnizeniem ich wartosci rynkowe;.
W ocenie Emitenta obecnie nie wystepujg przestanki, do wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego.

Ryzyko ksztattowania sie kursu Akcji, ptynnosci obrotu w przysztosci i kwalifikacji do Strefy Nizszej Ptynnosci
Inwestycje dokonywane w akcje bedgce przedmiotem obrotu na GPW, generalnie cechujg sie wyzszym ryzykiem
od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych. Zwigzane jest to
z nieprzewidywalnoscig zmian kurséw akcji, zarowno w krétkim, jak i dtugim okresie.

Poziom kursu oraz ptynnos$¢ obrotu akcji notowanych na GPW zalezg od wzajemnych relacji podazy i popytu.
Wielkosci te s3 wypadkowa nie tylko wynikdéw osigganych przez notowane spétki, ale zalezg réwniez miedzy
innymi od czynnikdw makroekonomicznych, sytuacji na zagranicznych rynkach gietdowych i trudno
przewidywalnych zachowan inwestorow. Nie mozna wiec zapewnic, iz osoba, ktora nabyta Akcje bedzie mogta je
zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat,
wynikajgcych ze sprzedazy Akcji po cenie nizszej niz wyniosta cena ich nabycia.

Dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego nie powinno by¢ interpretowane jako zapewnienie ptynnosci ich
obrotu. W przypadku, gdy odpowiedni poziom obrotéw nie zostanie osiggniety lub utrzymany, moze to
negatywnie wptyngé na ptynnosc¢ i cene rynkowa Akcji Emitenta.

Ponadto ze wzgledu na obecng strukture akcjonariatu Emitenta (udziat siedmiu akcjonariuszy posiadajgcych min.
5% akcji/gtosow na poziomie powyzej 50% akcji/gtosdw), obrét wtdrny Akcjami Spétki moze charakteryzowad sie
ograniczong ptynnoscia.

W przypadku niskiej ptynnosci, na podstawie kryteriow okreslonych przez GPW, Emitent moze zostaé
sklasyfikowany jako nalezacy do Strefy Nizszej Ptynnosci, o ile nie przystapi do Programu Wspierania Ptynnosci.
Zakwalifikowanie Akcji Emitenta do Strefy Nizszej Ptynnosci oznaczaé bedzie usuniecie Akcji z portfela indekséw
gietdowych, przeniesienie Akcji do notowan w systemie notowan jednolitych oraz szczegdlne oznaczenie w
serwisach informacyjnych gietdy i w Cedule Gietdy Warszawskie;j.
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Ryzyko natozenia na Emitenta kar administracyjnych i innych sankcji za niewykonywanie obowigzkéow
wynikajacych z przepiséw prawa

Zgodnie z art. 96 Ustawy o ofercie publicznej, w sytuacji gdy spétka publiczna nie dopetnia obowigzkéw
wymaganych prawem, w szczegdlnosci obowigzkow informacyjnych wynikajgcych z Ustawy o ofercie publicznej
lub nie wykonuje nakazéw natozonych przez Komisje, Komisja moze natozy¢ na podmiot, ktdry nie dopetnit
obowigzkow, kare pieniezng do wysokosci 1 min zt albo wydac decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych,
na czas okreslony lub bezterminowo, z obrotu na rynku regulowanym, albo zastosowaé obie z powyzszych sankcji
facznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 tzw. ,rozporzadzenia MAR”, Komisja moze,
w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 4 145 600 zt lub do kwoty stanowigcej rownowartos¢ 2%
catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
jezeli przekracza ona 4 145 600 zt.

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

Zgodnie z Regulaminem KDPW w wypadku naruszenia przez Emitenta zasad uczestnictwa w KDPW, polegajgcego
na niewykonywaniu lub nienalezytym wykonywaniu obowigzkéw wynikajgcych z umowy o uczestnictwo, Zarzad
KDPW zobowigzuje uczestnika do wniesienia optaty w wysokosci 5 tys. zt, chyba ze uczestnik stwarza zagrozenie
dla bezpieczeristwa obrotu lub prawidtowego funkcjonowania systemu depozytowo-rozliczeniowego — wtedy
KDPW moze wypowiedzie¢ umowe o uczestnictwo ze skutkiem natychmiastowym lub powstrzymad sie od jej
wykonywania.

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

14. OBJASNIENIA SKROTOW

Spétka, Emitent Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

:Js;:\;\l:z;)ch Ustawa z d‘n'ia 27 maj? 2094 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
inwestycyjnych funduszami inwestycyjnymi
Ustawa o obrocie
instrumentami Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
finansowymi
Ustawa o ofercie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
publicznej finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych
Dystrybutor podmiot posredniczacy w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa QUERCUS
Parasolowy SFIO
fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Spotke, w tym Acer Aggressive FIZ, Q1 FIZ, Private
Fundusze QUERCUS Equity Multifund FIZ, Future Tech FIZ, Alphaset FIZ, R2 FIZ, a w przypadku QUERCUS
Parasolowy SFIO réwniez subfundusze tego funduszu
Wynagrodzenie Spétki z tytutu zarzadzania Funduszami QUERCUS, pobierane z aktywdw
Funduszy QUERCUS. Wynagrodzenie to moze sie sktadac z czesci statej pobieranej okresowo
optata za (optata stata za zarzadzanie) oraz czesci zmiennej uzaleznionej od osigganych wynikéw

zarzadzanie

inwestycyjnych pobieranej jednorazowo na koniec roku (optata zmienna za zarzadzanie),
badz tylko z czesci statej. Optata za zarzadzanie stanowi koszt dla Funduszy QUERCUS.
Pobrana przez Spdtke optata za zarzadzanie stanowi przychdd Spétki, nazywany
wynagrodzeniem za zarzadzanie.

portfele
instrumentéw
finansowych

portfele, w sktad ktdrych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, w
rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych; portfele maklerskich instrumentéw
finansowych, w rozumieniu Statutu Spoétki

Ubezpieczyciel

firma prowadzaca dziatalno$¢ ubezpieczeniowa, inwestujaca aktywa ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych

zarzadzanie
portfelami
instrumentéw
finansowych

zarzadzanie portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych; zarzadzanie portfelem
maklerskich instrumentow finansowych, w rozumieniu Statutu Spoétki
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15. OSWIADCZENIE ZARZADU JEDNOSTKI DOMINUJACE) W SPRAWIE RZETELNOSCI
SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ ZA | POLROCZE 2022 ORAZ
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA | POtROCZE 2022 ROKU

Zarzad Quercus TFI S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej ,Emitent”) oswiadcza, ze:

1) wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, poétroczne sprawozdanie finansowe Emitenta za | pétrocze 2022 roku
i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Emitenta oraz
jego wynik finansowy,

2) podtroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za | potrocze 2022 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggnie¢ oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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