List od Zarzadu do Uczestnikéw funduszu QUERCUS Multistrategy FI1Z
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Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy  sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknictego za I potrocze 2020 r.

Pierwsze sze$¢ miesigcy br. mozna podzieli¢ na trzy podokresy: niezty poczatek roku,
koronawirusowy krach w lutym i marcu, odbicie od potowy marca. W catym I potroczu relatywnie
najlepiej wypadty amerykanskie firmy technologiczne oraz polskie $rednie i mniejsze spotki. Po 6
miesigcach gtéwne indeksy zanotowaly nastepujace zmiany: S&P500 spadt o 4,0%, DAX o 7,1%, a
Nasdaq wzrdst 0 12,1%.

Na warszawskiej GPW sytuacja ksztaltowata si¢ podobnie, przy czym staboscig razity notowania
duzych spotek. WIG stracit od poczatku roku 14,3%. Z blue chips na wyroznienie zastuguja jedynie
Tauron, CD Projekt i Dino in plus (stopy zwrotu rzedu +40%), natomiast CCC i banki in minus (stopy
zwrotu -33-46%). Nasz ulubiony indeks sWIG80 wzrést 0 11,4% od poczatku roku, co nalezy uznaé
za wynik bardzo dobry, podobny do Nasdag. Z pozytywnie zachowujacych si¢ waloréw, ze stopami
zwrotu rzedu +100% (!) i wiecej, warto wskaza¢ na producentow gier, sektor medyczny, a takze XTB,
korzystajacy na rekordowej zmienno$ci rynkow.

Ceny obligacji skarbowych na $wiecie mocno wzrosty, szczegélnie w I kwartale. Rentowno$é
amerykanskich 10-latek wyniosta na koniec I potrocza 0,66%, niemieckich -0,46%, a polskich 1,36%.

W przypadku ztota mielisSmy do czynienia z kontynuacja pozytywnych tendencji. Liczac od poczatku
roku, kruszec zyskat 18%, dochodzac do poziomu 1.800 dolarow za uncje. Ropa z kolei znaczaco
potaniata w I kwartale i kwietniu. Pozniej nastgpito czeSciowe odrobienie strat, a kurs zblizyt si¢ do 40
dolarow. Surowce przemystowe, w tym miedz, zachowaty si¢ podobnie do akcji. Po spadku w okresie
styczen-marzec, notowania miedzi wzrosty w Il kwartale do 271 dolaréw za funt.

Ztoty ostabit sie, szczegdlnie w marcu podczas koronawirusowego krachu. Na koniec I potrocza
waluty kosztowaty: euro 4,45 zt, dolar 3,96 zt i frank 4,18 zt.

Wyniki Funduszu w | pétroczu br. byly bardzo dobre. Wzrost wartosci certyfikatow 0 12,52%
spowodowany byt gtownie zyskiem na czgsci akcyjnej. Udato si¢ nam dobrze wykorzysta¢ okres
koronawirusowego krachu i zarobi¢ na selekcji spotek. Najwiekszym kontrybutorem byt XTB. Mocno
zachowaly si¢ takze inne $rednie i mniejsze spotki.

Pozycje zabezpieczajace kontrybuowaty do wynikéw Funduszu neutralnie. Najwiecej zyskalismy na
krotkiej pozycji na WIG20 (spadek az 0 18,2%). Rowniez pozytywnie kontrybuowaly pozycje
zabezpieczajace oparte 0 S&P500 (spadek o 4,0%). Ale negatywny wptyw mialy zabezpieczenia na
Nasdaq (wzrost 0 12,1%) i KGHM (znaczace odbicie kursu w 2Q20).

Czes$¢ dluzna Funduszu pracowata bez zarzutow. Najwicksza pozycja wsrod obligacji jest Kruk
(zapadalno$¢ gtownie za 1 rok).

Cze$¢ surowcowa miata lekko pozytywny wptyw na wynik Funduszu ze wzgledu na wzrost kursu
ztota 0 18%.

Na koniec T potrocza 2020 r. udziat akcji wynosit 46,5%. Byt on czgéciowo zabezpieczony za pomocg
instrumentéw pochodnych. Pozostata czg$¢ srodkow zainwestowana byla w instrumenty dluzne
wyemitowane przez spotki gietdowe (16,1%), certyfikaty inwestycyjne (0,3%) oraz $rodki pieni¢zne i
depozyty (19,1%). Aktywa netto Funduszu na koniec I pétrocza 2020 r. wyniosty 121,1 min zt.

W I pétroczu 2020 r. Fundusz nie przeprowadzit zadnej emisji certyfikatow inwestycyjnych.
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W sumie, od poczatku uruchomienia do konca 2019 r. Fundusz wyemitowat 403 957 szt. certyfikatow
inwestycyjnych za taczng kwote 427,1 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostato 41 623 szt. certyfikatow o
wartosci 45,4 min zt. W sumie od poczatku dziatalno$ci Funduszu umorzonych zostato 301 403 szt.
certyfikatow inwestycyjnych za taczna kwotg 317,9 min zt.

Na zakonczenie chcielibySmy raz jeszcze podzigkowaé Panstwu za okazane zaufanie. Serdecznie
zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus TFI S.A.



