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firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
forma prawna: Spoétka Akcyjna

kraj siedziby: Polska

siedziba: Warszawa

adres: ul. Nowy Swiat 6/12, 00-400 Warszawa
telefon: (+48) 22 205 30 00

faks: (+48) 22 205 30 01

adres poczty elektronicznej: biuro@quercustfi.pl

adres strony internetowej: www.quercustfi.pl

NIP: 1080003520

REGON: 141085990

KRS: 0000288126

ISIN: PLQRCUSO00012

kapitat zaktadowy (optacony): 5.727.378,10 zt

1. informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

1.1. informacje o zdarzeniach istotnie wptywajacych na dzialalnos¢ emitenta, jakie nastapity w
roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego
1.1.1. zdarzenia, jakie nastapity w roku obrotowym

Na dziatalno$¢ Spotki istotny wplyw miata sytuacja zwigzana z GetBack S.A. oraz wdrozeniem MiFID2, wskazane
w punkcie 7.3 i punkcie 19 niniejszego sprawozdania.

1.1.2. zdarzenia, jakie nastgpily po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Z dniem 1 stycznia 2020 r. zostaty obnizone do wysokosci 3,0% stawki optaty za zarzadzanie subfunduszami
QUERCUS Parasolowy SFIO, w przypadkach, gdy stawki te byly wyzsze. Szczegdétowe informacje dotyczace
stawek optaty za zarzgdzanie zostaty przedstawione w punkcie 7.3 niniejszego sprawozdania.

Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego, nie wystgpity inne zdarzenia
istotnie wptywajace na dziatalno$é Emitenta.
1.2. informacje o przewidywanym rozwoju emitenta

Informacje o przewidywanym rozwoju Emitenta zostaly przedstawione w punkcie 20 niniejszego sprawozdania.

1.3. informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Dotychczas Spoétka nie prowadzita prac definiowanych jako badawczo-rozwojowe.

1.4.informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Spotki zostaty przedstawione w punkcie 2 niniejszego
sprawozdania.

1.5. informacje o udziatach (akcjach) wiasnych

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie posiadata akcji
wiasnych.

Informacje dotyczace mozliwosci przeprowadzenia przez Spotke skupu akcji wtasnych zostaty przedstawione w
punkcie 5.8 niniejszego sprawozdania.

1.5.1 przyczyna nabycia udziatéw (akcji) wkasnych dokonanego w roku obrotowym

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie nabywata akcji
wiasnych.

Strona 4 z 39



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
za okres 0d 01.01.2019 r. do 31.12.2019 r.

1.5.2 liczba i wartos¢ nominalna nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziatéw (akcji)

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie nabywata ani nie
zbywata akcji wtasnych.

1.5.3 w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rownowartos¢ tych udziatéw (akcji)

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie nabywata ani nie
zbywata akcji whasnych.

1.5.4 liczba i wartos¢ nominalna wszystkich udziatéw (akcji) nabytych i zatrzymanych

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spodtka nie nabywata ani nie
posiadata zadnych akcji wtasnych.

1.6. informacje o posiadanych przez emitenta oddziatach (zaktadach)

Spotka nie posiada oddziatéw, ani zaktadow.
1.7. informacje o instrumentach finansowych

1.7.1. informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklocen przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazony jest emitent

1.7.1.1 ryzyko zmiany cen

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka posiadata w swoim
portfelu inwestycyjnym wylgcznie lokaty bankowe oraz jednostki uczestnictwa / certyfikaty inwestycyjne
zarzgdzanych subfunduszy / funduszy.

Na ryzyko wywotane zmianami cen Spétka jest narazona posrednio — poprzez inwestycje w w/w jednostki
uczestnictwa / certyfikaty inwestycyjne. Spoétka nie zabezpiecza swego portfela inwestycyjnego za pomoca
pochodnych instrumentéw finansowych.

Spétka nie jest narazona na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakciji.

1.7.1.2 ryzyko kredytowe

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania ryzyko kredytowe Spotki to
przede wszystkim ryzyko zwigzane z nalezno$ciami wtasnymi i lokatami terminowymi.

Na ryzyko kredytowe Spétka jest narazona rowniez posrednio — poprzez inwestycje w w/w jednostki uczestnictwa.
Ryzyko kredytowe nie jest zabezpieczone pochodnymi instrumentami pochodnymi.

1.7.1.3 ryzyko istotnych zakiécen przeplywow srodkéw pienieznych

Spodtka nie jest narazona na ryzyko istotnych zaktocen przeptywow srodkdw pienieznych.

1.7.1.4 ryzyko utraty ptynnosci finansowej
Spétka nie jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci finansowe;j.
1.7.2. informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych przez emitenta celach i metodach

zarzadzania ryzykiem finansowym, fagcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych
transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosé¢ zabezpieczen

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych zakres potencjalnych inwestycji Spétki jest bardzo ograniczony.
Wolne srodki sg przechowywane na rachunkach bankowych lub lokowane w bezpieczne instrumenty finansowe.
Z uwagi na bardzo ograniczony zakres prowadzonych inwestycji Spotka nie korzysta z zabezpieczen w tym
zakresie.

1.8. oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, w tym stosowne oswiadczenie, zostaty przedstawione w
punkcie 5 niniejszego sprawozdania.

1.9. kluczowe wskazniki, istotne dla oceny rozwoju, wynikéw i sytuacji emitenta

1.9.1 kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dzialalnoscig emitenta

Podstawowe informacje finansowe, a takze kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci, zostaty przedstawione w
punkcie 2 niniejszego sprawozdania.
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1.9.2 kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig emitenta oraz informacje
dotyczace zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Informacje zwigzane z dziatalnoscig Spétki w tym niefinansowe wskazniki efektywnosci, zostaly przedstawione w
punkcie 7 i punkcie 8 niniejszego sprawozdania.

Informacje dotyczgce zagadnien pracowniczych nie sg istotne dla oceny sytuacji Spétki, za wyjatkiem czynnikéw
ryzyka przedstawionych w punkcie 4 niniejszego sprawozdania.

Informacje dotyczgce srodowiska naturalnego nie sg istotne dla oceny sytuacji Spoéiki.

2. omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i
zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wpltyw na
dzialalnos¢ emitenta i sprawozdanie finansowe, w tym na osiggniete przez niego
zyski lub poniesione straty w roku obrotowym

Rok 2019 Spétka zamkneta zyskiem netto na poziomie 19,6 min zt. Pozycja ta uwzglednia zdarzenie o charakterze
jednorazowym — przeszacowanie w gore instrumentéw finansowych zwigzanych z obligacjami GetBack S.A. w
restrukturyzacji o 4 min zt.

Najwigkszy udziat w przychodach netto ze sprzedazy miata optata stata za zarzagdzanie, liczona od wartosci

aktywow, ktora byta rowna 53,8 min zi. Rok wczesniej byta to kwota 80,3 min zt. Wysoko$¢ optaty zmiennej za
zarzgdzanie osiggneta wartos¢ 6,2 min zt. Rok wczesniej optata zmienna wyniosta 3,4 min zt.

Wybrane dane finansowe z rachunku wynikéw

Dane w zt 2019 2018
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatow 61 010 85 753
Zysk ze sprzedazy 17 812 25702
EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja) 19 963 17 244
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 19 557 16 789
Zysk (strata) brutto 23 302 -5209
Zysk (strata) netto 19 579 -10 194

Zrédto: Emitent

Wybrane dane finansowe z bilansu
Dane w zt Stan na Stan na

31.12.2019 31.12.2018

Aktywa razem 85 367 65 925
Aktywa trwate 30 950 26 817
Aktywa obrotowe, w tym: 54 417 39 107
Zapasy 0 0
Naleznosci krotkoterminowe 13736 10 674
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38 151 25910
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 445 649
Kapitat wtasny 61 602 42 023
Kapitat zaktadowy Emitenta 5727 5727
Zobowigzania i rezerwy, w tym: 23 765 23 902
Rezerwy dtugo- i krétkoterminowe 8531 9430

Zrédto: Emitent

Wskazniki ptynnosci
Wskazniki plynnosci Emitenta g e g e
Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowe;j 12,4 3,9
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 12,3 3,8
Wskaznik srodkéw pienieznych 9,2 2.8

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej = aktywa biezgce / zobowigzania biezace

Wskaznik ptynnosci przyspieszonej = (aktywa biezgce - zapasy - rozliczenia migdzyokresowe czynne) / zobowigzania biezgce
Wskaznik $rodkéw pienigznych = inwestycje krétkoterminowe / zobowigzania biezace
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Wskazniki rotacji majatku

Stopien zamrozenia srodkéw pienigznych SIEN [T SN I
31.12.2019 31.12.2018
Cykl rotacji zapaséw ogétem w dniach 0 0
Cykl $ciggalnosci naleznosci w dniach 73 62
Cykl sptaty zobowigzan biezacych 38 55
Cykl $rodkéw pienieznych (cykl konwersji gotowki) 35 7

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikéw (wskazniki podane w dniach):

Cykl zapaséw ogdétem w dniach = ($redni stan zapaséw w danym okresie / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie (rok -

365,

Cykl naleznosci w dniach = ($redni stan naleznosci / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie
Cykl zobowigzan biezacych = ($redni stan zobowigzan biezgcych w okresie / przychody netto ze sprzedazy) x liczba dni w badanym okresie

Cykl srodkéw pienigznych = cykl zapaséw + cykl naleznoéci - cykl zobowigzan biezacych

Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci Emitenta 2019 2018

Rentownos$¢ sprzedazy (%) 29,2% 30,0%
Rentowno$¢ operacyjna (%) 32,1% 19,6%
Rentownos$¢ brutto (%) 38,2% -6,1%
Rentownos¢ netto (%) 32,1% -11,9%
Rentownos¢ aktywow — ROA (%) 22,9% -15,5%
Rentownos¢ kapitatu wikasnego — ROE (%) 31,8% -24,3%

Zrédto: Emitent

Algorytmy wyliczania wskaznikow:

Rentownos$¢ sprzedazy = wynik na sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$c¢ operacyjna = wynik z dziatalnosci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$¢ brutto = wynik brutto / przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$¢ netto = wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedaz

Rentownos$¢ aktywow (ROA) = wynik finansowy netto zannualizowany / stan aktywéw ogétem na koniec okresu
Rentownos$¢ kapitatu wtasnego (ROE) = wynik finansowy netto zannualizowany / stan kapitatéw wtasnych na koniec okresu

Informacje o czynnikach zewnetrznych majgcych wptyw na dziatalno$¢ Emitenta w roku obrotowym 2019 zostaty
wskazane w punkcie 19 niniejszego sprawozdania.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity inne niz wskazane powyzej czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym
charakterze, majace znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i osiggniete przez niego zyski w roku obrotowym
2019.

3. informacje o przyjetej strategii rozwoju emitenta i jego grupy kapitatowej oraz
dziataniach podjetych w ramach jej realizacji w okresie objetym raportem wraz z
opisem perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co najmniej w najblizszym
roku obrotowym

Emitent koncentruje sie na oferowaniu funduszy o solidnych wynikach inwestycyjnych dla zamoznych inwestorow
indywidualnych (klientow private banking) i instytucjonalnych. Klienci zamozni pozyskiwani sg gtdwnie dzieki

wspotpracy z czotowymi podmiotami finansowymi, dziatajgcymi w segmencie rynku private banking. Czes¢
klientéw, gtéwnie instytucjonalnych, jest pozyskiwana bezposrednio.

Informacje o perspektywach rozwoju dziatalnosci Emitenta zostaty przedstawione w punkcie 20.3 niniejszego
sprawozdania.

4. opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony

4.1. 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
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inwestycyjnego oraz zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych, sg Scisle pozytywnie skorelowane z
sytuacjg makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie miedzy innymi na cheé inwestowania
wolnych srodkéw w instrumenty finansowe inne niz lokaty bankowe oraz obligacje skarbowe. Na wyniki finansowe
osiggane przez Emitenta najwiekszy wptyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom stop
procentowych, poziom inflacji, stopa bezrobocia, wzrost realnych wynagrodzen oraz poziom oszczednosci
gospodarstw domowych. Szczegdlnie istotny wptyw ma wysokos¢ stop procentowych, gdyz oddziatujg one
bezposrednio na popyt na fundusze inwestycyjne w tym znaczeniu, ze im wyzsza wysoko$¢ stop procentowych,
tym popyt na fundusze inwestycyjne jest mniejszy. Pogorszenie sie sytuacji makroekonomicznej w kraju moze
spowodowac obnizenie zainteresowania klientéw ofertg Funduszy QUERCUS zarzgdzanych przez Emitenta, jak
tez innych ustug $wiadczonych przez Emitenta, a tym samym negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Emitenta.
Emitent nie ma wplywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynkach kapitatowych

Dziatalno$¢ Emitenta jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitalowym. Sytuacja na rynku kapitalowym wptywa
bezposrednio zaréwno na popyt na jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne Funduszy QUERCUS
zarzgdzanych przez Emitenta, jak i na mozliwe do uzyskania przez Spoétke przychody pochodzgce z zarzgdzanych
funduszy, a takze z ustug doradztwa inwestycyjnego oraz zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych.
Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujgcych po sobie
dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). W odniesieniu do dziatalnosci Emitenta
pogorszenie koniunktury na rynku kapitatowym oznacza spadek zainteresowania inwestowaniem w instrumenty
finansowe. Jednoczes$nie powyzsze moze negatywnie wplynaé na wartos$¢ aktywow zarzadzanych przez Spoétke
funduszy/portfeli, a tym samym pogorszenie sie sytuacji finansowej Spotki, ktérej wynagrodzenie za zarzadzanie
funduszami/portfelami uzaleznione jest od wartosci aktywdw 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 wplywajg rowniez warunki makroekonomiczne w innych
krajach.

W celu tagodzenia skutkow 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 inwestoréw, a takze jej kierowanie do tych
0sOb poprzez szerokg sie¢ partnerow dystrybucyjnych (bankéw, doméw maklerskich, ubezpieczycieli oraz
niezaleznych posrednikéw finansowych) powinno, w zamierzeniu Emitenta, wplynaé na zmniejszenie ryzyka
masowego wycofywania srodkéw finansowych (umorzen) z Funduszy QUERCUS zarzgdzanych przez Emitenta w
przypadku nagtego pogorszenia nastrojow na rynku kapitatowym. W kontekscie powyzszego zatozenia nalezy
jednak zauwazy¢, ze Emitent zanotowat istotny spadek aktywéw pod zarzadzaniem w czasie pogorszenia
nastrojow na rynku kapitalowym w drugiej potowie 2011 r., w 2014 r. oraz w 2018 r.

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

W Polsce dziata wiele podmiotéw prowadzgcych dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do dziatalnosci Spotki,
zarébwno towarzystw funduszy inwestycyjnych, jak i podmiotdow zarzgdzajgcych portfelami instrumentéw
finansowych. Znaczgca wiekszo$¢ z nich to podmioty funkcjonujace na rynku diuzej niz Emitent oraz dysponujace
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 zarzgdzania portfelami instrumentow finansowych systematycznie
sie zaostrza i cechuje sie statg oraz zacietg rywalizacja o klientdéw 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 dgzgcymi do umocnienia swojej
pozyciji, a takze nowymi towarzystwami, ktére dopiero rozpoczynajg dziatalno$¢ na rynku. Zwiekszenie konkurenciji
wsrdd towarzystw zarzgdzajgcych zaréwno funduszami otwartymi, jaki i zamknietymi moze w przysztosci wymusi¢
koniecznos¢ obnizenia osigganych przychodéw z zarzgdzania Funduszami QUERCUS i zwiekszenia wydatkow
zwigzanych z zarzgdzaniem Funduszami QUERCUS, co moze sie przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalnosci
Emitenta.

Do zwigkszenia konkurencyjnosci moze przyczyni¢ sie takze szersze niz dotychczas zaangazowanie na polskim
rynku funduszy zagranicznych, tj. dziatajgcych w krajach UE w oparciu o przepisy wspdlnotowe i moggcych na
gruncie tych przepiséw oferowac¢ swoje tytuty uczestnictwa w Polsce. Fundusze te w wiekszosci przypadkow
pobierajg nizsze niz fundusze polskie wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami, co takze moze spowodowaé
koniecznos$¢ obnizenia optat przez fundusze krajowe. Konkurencjg dla Funduszy QUERCUS mogg by¢ tez
fundusze typu ETF (Exchange Traded Funds), ktére sa relatywnie nowym rozwigzaniem na rynku krajowym. ETF
jest specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego otwartego, ktérego tytuty uczestnictwa sg notowane na
gietdzie. Ich strategia inwestycyjna polega na odwzorowywaniu zachowania okreslonych indeksow akcji, obligaciji,
a takze surowcow. Atrakcyjnosé¢ tego rodzaju funduszy polega przede wszystkim na niskich kosztach zarzadzania
i administrowania.

Nasilajgca sie konkurencja moze generowal ryzyko utraty przez Emitenta czesci udziatlu w rynku, co w
konsekwencji moze mieé negatywny wptyw na sytuacje finansowa Emitenta.
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Spotka nie ma wplywu na podejmowane przez konkurencyjne przedsiebiorstwa dziatania, ale ma mozliwosc
utrzymania i wzmocnienia pozycji na rynku z racji posiadanej dobrze wykwalifikowanej kadry pracowniczej oraz
wysokiej jakosci oferowanych i $wiadczonych ustug.

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig przepisow prawnych

Polskie prawo charakteryzuje sie duzg dynamikg zmian i zwigzang z tym niestabilnoscig systemu prawnego.
Dotyczy to w szczegdlnosci prawa gospodarczego i prawa podatkowego. Zmiany przepiséw prawa mogag miec
wptyw na funkcjonowanie Emitenta, chocby poprzez wzrost kosztéw dziatalnosci Emitenta. Ponadto przepisy prawa
polskiego sg przedmiotem dostosowywania i unifikacji z regulacjami Unii Europejskiej. Zmiany regulacji prawnych
mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i funkcjonowanie Emitenta.

Emitent nie ma wplywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi

Czeste nowelizacje, niespojnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa podatkowego pociggajg za soba
potencjalne ryzyko niewtasciwej kwalifikacji czynnosci prawnych dokonanych przez Emitenta w kontekscie
obowigzkéw podatnika/ptatnika. Powyzsze, w potaczeniu ze stosunkowo dlugim okresem przedawnienia
zobowigzan podatkowych oraz natychmiastowg wykonalnoscig decyzji wydawanych przez organy podatkowe,
moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$¢, wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

Emitent nie ma wptywu na przedmiotowe ryzyko.

Ryzyko zwigzane ze sprawg GetBack S.A.

Emitent posiada posrednig ekspozycje na obligacje GetBack S.A. w restrukturyzacji w wysokosci 13,2 min zt wedtug
wyceny na 31 grudnia 2019 r. Kondycja finansowa w/w spoétki wierzytelnosciowej, a w szczegolnosci zdolno$¢ do
obstugiwania zadtuzenia z tytulu wyemitowanych obligacji, moze mie¢ istotny wptyw na raportowane wyniki
finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z przepisami regulujacymi dziatalnos¢ Spoétki i funduszy

Restrykcyjna interpretacja przepisow dotyczacych rozliczen z Dystrybutorami moze prowadzi¢ do ograniczenia
sieci dystrybucji, a w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Spotki.

Ryzyko zwigzane z pandemia COVID-19

Po dniu bilansowym pojawit sie nowy czynnik ryzyka — pandemia wywotana koronawirusem SARS-Cov-2. Rosnaca
liczba oséb zarazonych nowym wirusem spowodowata dziatania ze strony inwestoréw i poszczegdlnych panstw,
ktorych efektem byla wyprzedaz akgji i niektorych innych instrumentéw finansowych o niespotykanej od lat skali.
Woptyneto to na spadek wartosci tych instrumentéw i w konsekwencji spadek wartosci jednostek uczestnictwa /
certyfikatow inwestycyjnych. Klienci w wigkszej niz dotychczas skali wycofywali sie z inwestycji w fundusze
inwestycyjne. W efekcie, w ocenie Zarzadu, istnieje ryzyko spadku aktywéw pod zarzgdzaniem Towarzystwa, a
tym samym przychodow i zyskéw w 2020 r.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Zarzad nie jest w stanie przewidzie¢ dtugosci trwania pandemii i wptywu na
w/w parametry finansowe Towarzystwa.

4.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

Sprzedaz produktow finansowych oferowanych przez Emitenta jest prowadzona bezposrednio przez Emitenta oraz
za posrednictwem innych podmiotéw — Dystrybutorow, w sktad ktérych wchodzg banki, domy maklerskie oraz firmy
posrednictwa finansowego. Ponadto niektére Fundusze QUERCUS wchodzg w skiad produktow
ubezpieczeniowych oferowanych przez towarzystwa/zaktady ubezpieczen na zycie (Ubezpieczycieli), w ramach
ktorych to produktéw czes¢ sktadki ubezpieczeniowej inwestowana jest w Fundusze QUERCUS. Takie produkty
oferowane sg bezposrednio przez Ubezpieczycieli lub ich posrednikéw. Ze wzgledu na brak rozbudowanej wtasnej
sieci sprzedazy Emitent zmuszony jest do oferowania Funduszy QUERCUS przez zewnetrzne kanaty sprzedazy.
Emitent, na podstawie zawieranych umow, aktywnie wspétpracuje i zamierza dalej wspétpracowac z coraz wiekszg
liczbg Dystrybutoréw i/lub Ubezpieczycieli. Istnieje ryzyko, iz negocjowane umowy nie zostang zawarte, bgdz
umowy juz zawarte zostang rozwigzane z inicjatywy Dystrybutora/Ubezpieczyciela, lub z przyczyn lezacych po
stronie Emitenta lub tez innych powodéw.

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

Ryzyko to jest minimalizowane poprzez budowanie dtugoterminowych i partnerskich relacji z Dystrybutorami oraz
Ubezpieczycielami, co zapewnia stabilno$¢ dziatania kanatéw dystrybucii.
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Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Spétka prowadzi swojg dziatalno$¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujgcych dla niej specjalistéw. Utrata
kluczowych pracownikéw lub przedstawicieli kierownictwa moze wptynaé niekorzystnie na prowadzong przez
Spoétke dziatalnos¢. Ryzyko to jest takze istotne w przypadku utraty Cztonkéw Zarzgdu, w szczegolnosci ze
Cztonkowie Zarzadu muszg spetnia¢ okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych wymogi w zakresie
posiadanego doswiadczenia i kwalifikacji zawodowych. Dodatkowo, prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej w
formie towarzystwa funduszy inwestycyjnych z mocy prawa wymaga od Emitenta zatrudniania osob posiadajgcych
licencje doradcy inwestycyjnego. W zwigzku z prowadzong obecnie dziatalnoscig Emitent musi zatrudnia¢ dwdéch
doradcéw inwestycyjnych do wykonywania czynnosci zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi oraz portfelami
instrumentéw finansowych oraz jednego doradce do wykonywania czynnosci doradztwa inwestycyjnego. Emitent
zatrudnia niezbedng liczbe o0s6b posiadajagcych licencje doradcy inwestycyjnego. Utrata pracownikow
posiadajgcych licencje spowodowataby konieczno$¢ ponoszenia kosztow zwigzanych z pozyskaniem pracownikow
o okreslonych kwalifikacjach, a brak mozliwosci pozyskania takich os6b mégtby doprowadzi¢ do ograniczenia, a
nawet zakonczenia dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sankcjami ze strony organéw nadzorczych

Dziatalno$¢ Emitenta w zakresie tworzenia funduszy inwestycyjnych i zarzgdzania nimi oraz zarzgdzania zbiorczym
portfelem papierow wartosciowych, a takze w zakresie zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych oraz
doradztwa inwestycyjnego, prowadzona jest na podstawie stosownych zezwolen wydanych przez KNF. W zwigzku
z powyzszym Emitent narazony jest na okreslone w odpowiednich przepisach sankcje administracyjne (wtgcznie z
wysokimi karami pienieznymi oraz mozliwoscig cofniecia zezwolenia wydanego przez KNF) w przypadku
stwierdzenia przez KNF naruszenia obowigzujgcych przepiséw i regulacji okreslajgcych dziatalno$¢ towarzystw
funduszy inwestycyjnych.

Emitent doktada wszelkich staran, aby spetnia¢ wszystkie niezbedne wymogi formalnoprawne oraz nalezycie
przestrzega¢ obowigzujgcych przepiséw prawa.

Ryzyko nieosiagniecia przez Emitenta zalozonych celéw strategicznych

Realizacja zatozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od utrzymania obecnej struktury kanatow dystrybuciji,
osiggania dobrych i stabilnych wynikéw inwestycyjnych, pozyskania odpowiedniej liczby klientéw dla $wiadczonych
przez Emitenta ustug oraz zwiekszenia rozpoznawalno$ci marki. Planem Emitenta jest nawigzanie wspotpracy z
wieloma podmiotami posredniczgcymi w zakresie dystrybucji jednostek uczestnictwa. Istnieje ryzyko nieosiggniecia
wszystkich zatozonych celéw strategicznych. W zwigzku z tym przychody i zyski osiggane w przyszto$ci przez
Emitenta zalezg od jego zdolnosci do skutecznej realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania
Emitenta, ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia badz nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowo-
majatkowg oraz na wyniki Emitenta.

W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje czynniki moggce mieé potencjalnie niekorzystny
wplyw na dziatalnosc¢ i wyniki Emitenta, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i dziatania.

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

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

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent wykorzystuje wieloletnie doswiadczenie cztonkdéw organow
zarzadzajgcych, nadzorczych oraz pracownikow wyzszego szczebla Emitenta, w szczegolnosci Emitent doktada
wszelkich staran majgcych na celu efektywne i profesjonalne zarzgdzanie Funduszami QUERCUS oraz portfelami
instrumentéw finansowych, a takze podawania wynikéw inwestycyjnych zarzadzanych Funduszy QUERCUS oraz
portfeli w oparciu o historyczng stope zwrotu, zgodnie z rynkowymi wymogami w tym zakresie.

Dziatalno$¢ Emitenta jest w znaczacym stopniu uzalezniona od reputacji Emitenta oraz jego pracownikéw. Utrata
reputacji moze negatywnie wptynaé na dziatalno$¢ oraz wyniki Emitenta.

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

Ryzyko zwigzane z ponoszeniem kosztéw statych

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

Poziom osigganych przychoddéw 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 mozliwosé utworzenia kolejnych subfunduszy i/lub funduszy. Rozszerzenie przez Emitenta skali
dziatalnosci poprzez zapewnienie inwestorom nowych mozliwosci inwestycyjnych naraza Spoétke na szereg
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czynnikow ryzyka. Moze sie okaza¢, 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 by¢é zadawalajgce lub tez mogg wskazywac strate. Rodzi to ryzyko konieczno$ci
likwidacji tych subfunduszy lub funduszy, z czym moga wigzac¢ sie dodatkowe koszty oraz ryzyko utraty pozyciji
rynkowej Emitenta i pogorszenia jego wynikéw finansowych.

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

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig odszkodowawcza

Emitent, w toku zawieranych umodw, ponosi 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 przeciwko Emitentowi roszczeh
odszkodowawczych, co z kolei moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Spétki oraz
osiggane przez nig wyniki finansowe.

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

Ponadto zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych Emitent odpowiada wobec uczestnikow
Funduszy QUERCUS za wszelkie szkody spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swoich
obowigzkéw w zakresie zarzgdzania Funduszami QUERCUS i ich reprezentacji. Powierzenie wykonywania
niektérych obowigzkéw przez Emitenta osobom trzecim zgodnie z przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych
nie ogranicza odpowiedzialnosci Emitenta. Rodzi to ryzyko roszczen uczestnikéw wobec Spoétki zwigzanych
zaréwno z jego dziatalnoscig inwestycyjng, jak i operacyjng, czesciowo zlecong podmiotom zewnetrznym takim jak
agent transferowy.

Ryzyko to jest ograniczane przez kontrole wewnetrzng istniejgcg w Spoice 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 swojg polityke inwestycyjng poprzez lokowanie srodkéw w réznego rodzaju
instrumenty finansowe. Jedng z mozliwych form przedmiotu inwestycji Funduszy QUERCUS sg niepubliczne
instrumenty finansowe emitowane przez przedsiebiorstwa. W przypadku nagtej koniecznosci zbycia wiekszej ilosci
takich instrumentéw, istnieje ryzyko, iz w zwigzku z brakiem zorganizowanego obrotu tymi instrumentami ich
wycena moze znacznie odbiegaé od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiggnieta na aktywnym rynku gietdowym. Wptywy
ze sprzedazy niepublicznych instrumentéw finansowych mogg by¢ nizsze niz w przypadku notowanych
instrumentéw finansowych. Moze to spowodowac pogorszenie wynikéw inwestycyjnych Funduszy QUERCUS, co
moze negatywnie wptyngé na zainteresowanie klientéw Funduszami QUERCUS, a tym samym negatywnie wptyngé
na wyniki finansowe Emitenta.

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

Ryzyko walutowe

Emitent koncentruje swojg dziatalno$¢ gospodarczg na terenie Polski i nie prowadzi sprzedazy swoich produktow
za granicg. Fundusze QUERCUS mogg ulokowaé czes¢ swoich aktywéw za granicg. Zakup i sprzedaz
zagranicznych instrumentow finansowych rozliczane sg w walucie obcej (gtownie w EUR oraz USD). Duze wahania
kurséw walut mogg spowodowac znaczng zmiennosé wynikéow inwestycyjnych Funduszy QUERCUS, co moze
negatywnie wplyng¢ na zainteresowanie klientéw Funduszy QUERCUS, a tym samym negatywnie wptyng¢ na
wyniki finansowe Emitenta.

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

Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig systemow informatycznych i telekomunikacyjnych

Majac na wzgledzie charakter i specyfike dziatalnosci Emitenta, szczegdlnie istotne jest zapewnienie stabilnosci i
bezpieczenstwa wykorzystywanych przez Emitenta systemow informatycznych i telekomunikacyjnych.

Emitent przetwarza i przechowuje w formie elektronicznej dane dotyczgce zarzgdzanych subfunduszy, funduszy i
portfeli, a w szczegdlnosci dokonuje wyceny aktywdéw funduszy/portfeli przy uzyciu specjalistycznego
oprogramowania. Awaria systeméw informatycznych moze spowodowaé przejsciowg destabilizacje dziatalnosci
Spoiki.

Emitent podejmuje biezgce dziatania zmierzajgce do zapewnienia mozliwie najwyzszego poziomu bezpieczenstwa
wykorzystywanych systemoéw informatycznych i telekomunikacyjnych w celu ograniczenia ryzyka ewentualnych
awarii tych systeméw. W szczegdlnosci Emitent posiada plan zachowania ciggtosci dziatalnosci (Business
Continuity Plan) oraz zapasowy osrodek komputerowy posiadajgcy zdalny dostep, zaopatrywany w biezgce kopie
kluczowych danych Emitenta.
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Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien 31.12.2019 r. oraz na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania szesciu akcjonariuszy (Pan Sebastian
Buczek, Pani Anna Buczek, Pan Jakub Glowacki, spoétka dziatajgca pod firmg ,Jakub Gtowacki spoétka
komandytowa”, Nationale-Nederlanden OFE i Q1 FIZ) posiadajg tacznie ponad 50% akcji Spétki, co uprawnia do
wykonywania ponad 50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wptyw tych akcjonariuszy na dziatalno$¢ Emitenta
jest wiec znacznie wigkszy niz pozostatych akcjonariuszy, w szczegolnosci w zwigzku z art. 415 oraz art. 416 KSH.
Tym samym, pozostali akcjonariusze musza sie liczy¢é z ograniczonym wptywem na sposéb zarzgdzania i
funkcjonowania Spoétki. W opinii Emitenta dotychczas nie miato miejsca przegtosowanie przez gtéwnych
akcjonariuszy uchwat niekorzystnych dla pozostatych akcjonariuszy, przy czym nie mozna zagwarantowac, ze
interesy tych akcjonariuszy nie beda ich interesami wspdlnymi, stojacymi w sprzeczno$ci z interesami pozostatych
akcjonariuszy. Emitent nie posiada zadnej wiedzy, ze sytuacja taka moze wystgpi¢ w przyszto$ci.

Naduzywaniu pozycji dominujgcej 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 w zakresie opisanym w punkcie 4.2
niniejszego sprawozdania.

4.3. 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¢ obrét Akcjami Emitenta na okres trzech miesiecy:
1) na wniosek Emitenta,

2) jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zarzad Gietdy zawiesza obrot Akcjami na okres nie dtuzszy niz miesigc na zgdanie 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 sig od jej zaptacenia, Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta na okres co
najmniej jednego tygodnia, nie diuzej 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 okoliczno$ciach wskazujgcych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidiowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na
zgdanie Komisji, GPW zawiesza obrét 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 obowigzkow, do ktérych 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 akgcji do bardzo niskiej wartosci (tzw. poziomu ,groszowego”), przy rownoczesnej niskiej ptynnosci obrotu
oraz bardzo wysokiej zmiennosci kursu akcji, GPW moze podjg¢ 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 Spotki lub kwalifikacja Akcji do specjalnego segmentu dla
akcji groszowych mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na kurs ich notowan.

Obecnie Emitent nie ma zadnych podstaw, aby przypuszczaé, ze obrot jego papierami wartosciowymi na rynku
regulowanym maogtby zosta¢ zawieszony. W ocenie Emitenta nie ma tez zadnych podstaw, aby przypuszczag, ze
Akcje moga zosta¢ zakwalifikowane do segmentu dla akcji groszowych.

Ryzyko wykluczenia z obrotu gieldowego

Zarzad Gieldy, zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu Gietdy, wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) jesli ich zbywalnos$¢ stata sie ograniczona,

2) na zadanie zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

3) w przypadku zniesienia ich dematerializaciji,

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
gietfdowego:

1) jezeli przestaty spetniac inne, niz okreslony w § 31 ust. 1 pkt 1 Regulaminu Gietdy warunek dopuszczenia do
obrotu gietdowego na danym rynku,

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

3) na wniosek emitenta,

4) wskutek ogtoszenia upadiosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci
z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

6) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano Zzadnych transakcji gietdowych na danym instrumencie
finansowym,
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8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,

9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Wykluczajgc instrumenty finansowe z obrotu gietdowego z powodéw wskazanych w punktach 1), 3) oraz 5)
powyzej, Zarzad GPW bierze pod uwage strukture wtasnosci emitenta, ze szczegélnym uwzglednieniem wartosci
i liczby akcji emitenta, bedacych w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wigcej, niz 5% ogolnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Wykluczajgc 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 Zarzgd GPW moze uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych warunkdéw.

Ponadto na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrét papierami
wartosciowymi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu
obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréw, na zagdanie 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;j.

W ocenie Emitenta obecnie nie wystepujg przestanki, do wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego.

Ryzyko ksztaltowania sie kursu Akcji, plynnosci obrotu w przysztosci i kwalifikacji do Strefy Nizszej
Plynnosci

Inwestycje dokonywane w akcje bedace 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 akgcji, zaréwno w krétkim, jak i dtugim okresie.

Poziom kursu oraz ptynnos¢ obrotu akcji notowanych na GPW zalezg od wzajemnych relacji podazy i popytu.
Wielkosci te sg wypadkowa nie tylko wynikéw osigganych przez notowane spotki, ale zalezg rowniez miedzy innymi
od czynnikow makroekonomicznych, sytuacji na zagranicznych rynkach gietdowych i trudno przewidywalnych
zachowan inwestoréw. Nie mozna wigc 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 ptynnoéci ich obrotu.
W przypadku, gdy odpowiedni poziom obrotéw nie zostanie osiggniety lub utrzymany, moze to negatywnie wptyngé
na ptynnos¢ i cene rynkowg Akcji Emitenta.

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

W sSwietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie gieldowym akcji o niskiej
ptynnosci, w przypadku gdy Srednia wartos¢ transakcji Akcjami bedzie nizsza niz 25.000 zt na sesje i jednoczesnie
$rednia liczba transakcji bedzie nizsza niz 10 transakcji na sesje, a Spoétka nie przystgpi do Programu Wspierania
Ptynnosci, wowczas zostanie sklasyfikowana jako nalezgca do Strefy Nizszej Ptynnosci. Zakwalifikowanie Akcji
Emitenta do Strefy Nizszej Plynnosci oznacza¢ 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.

Ryzyko nalozenia 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 spotka publiczna nie dopetnia obowigzkow
wymaganych prawem, w szczegodlnosci obowigzkéw informacyjnych wynikajacych z Ustawy o ofercie publicznej
lub nie wykonuje nakazéw natozonych przez Komisje, Komisja moze natozyé na podmiot, ktéry nie dopetnit
obowigzkdw, 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 zastosowac obie z powyzszych sankcji
tacznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 157, 158 lub 160 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, w tym w szczegdlnosci wynikajgce z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5 Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 min zt albo wydac
decyzje o wykluczeniu papieréw warto$ciowych, na czas okreslony lub bezterminowo, z obrotu na rynku
regulowanym, albo zastosowac obie z powyzszych sankcji tgcznie.

Zgodnie z § 180 Regulaminu Gieldy, w przypadku naruszenia obowigzkéw wynikajgcych z przepisow
obowigzujagcych 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 bezpieczenstwa obrotu lub prawidtowego funkcjonowania systemu depozytowo-rozliczeniowego — wtedy KDPW
moze wypowiedzie¢ umowe o uczestnictwo ze skutkiem natychmiastowym lub powstrzymaé sie od jej
wykonywania.
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Emitent doktada i zamierza dokfada¢ nalezytej starannosci aby prawidtowo wykonywa¢ obowiagzki wynikajace z
przepiséw prawa.

5. oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

5.1. wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent, oraz miejsca, gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny lub zbioru zasad tadu korporacyjnego, na ktérego
stosowanie emitent moégt sie zdecydowa¢ dobrowolnie, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru jest
publicznie dostepny lub wszelkich informacji o stosowanych przez emitenta praktykach w
zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajagcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym
wraz z przedstawieniem informacji o stosowanych przez niego praktykach w zakresie tadu
korporacyjnego

W okresie sprawozdawczym Spoétka podlegata zasadom tadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 26/1413/2015
Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

Zbioér zasad fadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.gpw.pl.

W okresie sprawozdawczym Spétka dobrowolnie stosowata sie do zasad fadu korporacyjnego okreslonych w
dokumencie ,Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru
Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r.

Zbidr zasad tadu korporacyjnego, o ktorym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.knf.gow.pl.

Emitent nie przyjat do stosowania innych praktyk w zakresie ftadu korporacyjnego.

5.2. w zakresie, w jakim emitent odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, o
ktorym mowa w pkt 5.1., wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego
odstapienia

5.2.1. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktorych Emitent odstgpit w sposéb
trwaly oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

W okresie sprawozdawczym Spétka stosowata sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”, w brzmieniu stanowigcym zatgcznik do Uchwaty
nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015
roku, z zastrzezeniem informacji wskazanych ponizej.

Spotka Quercus TFI S.A. nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 1.Z.1.15
Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016 (1j. polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz
jej kluczowych menedzeréw uwzgledniajgcej takie elementy, jak pteé, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie
zawodowe). Spétka posiada stabilny zespét pracownikéw obejmujgcy cztonkéw wiadz i kluczowych menadzeréw,
w przewazajgcej wiekszosci o wieloletnim stazu pracy w Spétce. Kryterium zatrudnienia w Spétce sa kwalifikacje
pracownikow. Spotka nie zamierza wprowadzac polityki réznorodnosci i dokonywa¢ zmian kadrowych wytgcznie w
celu zapewnienia réznorodnosci pracownikow wedtug kryteriéw ptci, kierunku wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia
zawodowego.

W zakresie rekomendacji 11.R.2 Spoétka wskazuje, ze nie posiada polityki réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie
1.Z.1.15 (stosownie do wyjasnien dotyczacych zasady 1.Z.1.15), a decyzje w sprawie wyboru cztonkéw Zarzadu i
Rady Nadzorczej podejmuje Walne Zgromadzenie, co nie przesadza o stosowaniu albo nie stosowaniu w
przysztosci rekomendacji 11.R.2.

Spétka nie stosuje i nie zamierza stosowac¢ rekomendacji IV.R.2 w zakresie umozliwienia akcjonariuszom
wykonywania prawa gtosu przy wykorzystaniu srodkéow komunikacji elektronicznej (tj. w zakresie punktu 3
rekomendacji 1V.R.2). W ocenie Spodtki koszty stosowania rozwigzan, ktérych dotyczy w/w wytgczenie, bytyby
niewspotmiernie wysokie do potencjalnych korzysci ptyngcych z ich zastosowania (aktualnie Spétka nie dysponuje
odpowiednim sprzetem, ktéry umozliwitby przeprowadzenie gtosowania przy wykorzystaniu srodkéw komunikaciji
elektronicznej), a akcjonariusze nie zgtaszali Spotce potrzeby wprowadzenia takiego rozwigzania. Spoétka stosuje
sie natomiast do rekomendac;ji IV.R.2 w pozostatym zakresie (tj. w zakresie punktu 1 i 2 rekomendacji IV.R.2).
Spotka zwraca rowniez uwage, ze ostateczna decyzja co do przestrzegania niektérych zasad Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW nalezy do cztonkéw Rady Nadzorczej i akcjonariuszy, na ktérych dziatanie Zarzad
nie ma wptywu.

W okresie sprawozdawczym Spodtka stosowata sie do zasad tadu korporacyjnego okreslonych w dokumencie
»Zasady tadu Korporacyjnego Dla Instytucji Nadzorowanych” wydanym przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 22 lipca 2014 r., z wylgczeniem zasady okreslonej w § 8 ust. 4 w/w Zasad tadu Korporacyjnego w zakresie
zapewnienia mozliwosci elektronicznego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu. Spétka zapewnia natomiast
transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie
rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku obrad przebywajgc w miejscu innym
niz miejsce obrad. Jest to wytgczenie analogiczne jak wytgczenie, ktére Spotka stosuje w przypadku Dobrych
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Praktyk Spétek Notowanych na GPW. Ponadto, w zakresie Rozdziatu 8 w/w Zasad tadu Korporacyjnego (Kluczowe
systemy i funkcje wewnetrzne), Spdtka realizuje obowigzki przewidziane w stosownych przepisach prawa
regulujgcych system kontroli wewnetrznej towarzystw funduszy inwestycyjnych.

5.2.2. wskazanie postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, od ktérych Emitent odstapit w sposéb
incydentalny oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W zwigzku z powotaniem cztonkéw Rady Nadzorczej i cztonkéw Zarzadu nie zostata zastosowana rekomendacja
II.R.2. ,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW 2016” w zakresie r6znorodnosci cztonkéw organoéw pod
wzgledem pici i wieku. Wszyscy cztonkowie tych organdéw Spotki sg pici meskiej, a cztonkowie Rady Nadzorczej
oraz cztonkowie Zarzgdu sg w podobnym wieku. Inne kandydatury, w szczegdlnosci kandydatury oséb pici zenskiej
nie zostaty zgtoszone.

Ponadto, w odniesieniu do zasady okreslonej w § 8 ust. 4 ,Zasad tadu Korporacyjnego Dla Instytuciji
Nadzorowanych” Spoétka wskazuje, ze powotani cztonkowie Rady Nadzorczej nie zostali wybrani sposrod
kandydatéw zgtoszonych przez akcjonariuszy mniejszosciowych. Kandydatury takie nie zostaty zgtoszone.

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie odstgpita od innych postanowien zbioru dobrych praktyk w sposéb
incydentalny.

5.3. opis gléwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

W Spodice funkcjonuje system kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych oparty na regulacjach zawartych w procedurach wewnetrznych i polityce rachunkowosci. Za
funkcjonowanie i skutecznos¢ procesow kontrolnych w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych odpowiada
Zarzad Spotki.

System kontroli wewnetrznej zapewnia miedzy innymi:

— kompletnos¢ ujecia w sprawozdaniu finansowym kosztéw i przychodow,

— kontrole wydatkéw i okresowg optymalizacje kosztéw,

— kontrole przygotowywanych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS i Spétki,

— ochrone informacji poufnych,

— sprawne i szybkie korygowanie zaistniatych nieprawidtowosci.

Spétka wykorzystuje wiele elementéow stuzgcych wyeliminowaniu ryzyka btedu i utrzymaniu jakosci zarzgdzania

procesem sporzgdzania sprawozdan finansowych. Takimi elementami sg:

— podziat obowigzkéw pomiedzy poszczegdlne Departamenty i osoby odpowiedzialne w Spotce, umozliwiajacy
réwniez dwuosobowg klasyfikacje i akceptacje faktur kosztowych i przychodowych,

— system praw dostepu do bankowosci elektronicznej zapobiegajacy nieautoryzowanemu dostepowi do zasobow
finansowych Spoiki,

— polityka rachunkowosci, ktéra okresla zasady sporzgdzania sprawozdan finansowych oparte na przepisach
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami, w tym z
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informagiji
wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych,
wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla
ktérych wtasciwe sg polskie zasady rachunkowosci,

— system weryfikacji biezgcych raportéw finansowych ograniczajgcych ryzyko wystapienia btedu, umozliwiajacy
sprawng weryfikacje i wprowadzanie korekt w ksiegach Spoiki,

— zawansowany system do prowadzenia ksiegowosci Symfonia Forte, zapewniajgcy rzetelnosé¢ i wiarygodnos¢
przetwarzanych informacii,

— zlecenie badania i przegladu sprawozdan finansowych renomowanej firmie Ernst & Young Audyt Polska Spoétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. gwarantujgce ustugi badania i przeglagdu sprawozdan finansowych na
wysokim poziomie.

W procesie przygotowywania rocznych i potrocznych sprawozdan finansowych biorg udziat Cztonkowie Zarzadu,

ktérych zadaniem jest kontrola merytoryczna i jakosciowa. Wprowadzone elementy kontroli potgczone z wiedzg

osoby prowadzacej ksiegi Spdtki oraz doswiadczeniem i renomg spdtki audytorskiej pozwalajg na znaczne
wyeliminowanie czynnika ryzyka i zapewniajg rzetelne i zgodne z biezgcg sytuacjg finansowg Spoiki
zaprezentowanie sprawozdan finansowych.

5.4. wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatlu w ogéinej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

Wykaz akcjonariuszy Spotki, uwzgledniajgcy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% akcji Spoétki, 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 zawiadomieh (powiadomien)
otrzymanych na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzgdzenia MAR, zostat przedstawiony ponizej. Informacje o
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otrzymanych zawiadomieniach zostaty uprzednio upublicznione w formie raportéw biezgcych. Tabela zostata
sporzadzona na podstawie w/w zawiadomien otrzymanych do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

Akcjonariusze Emitenta posiadajgcy co najmniej 5% akcji Spétki, zgodnie z otrzymanymi zawiadomieniami

. Udziat w Data

. . . . Udz!al w Liczba ogolnej otrzymania

Akcjonariusz Liczba akcji kapitale . 2 . o
zaktadowym gloséw |ICZb'Ie zawiadomienia

glosow

Sebastian Buczek 6 714 315 10,08% 6 714 315 10,08% 2015-08-31
Sebastian Buczek +17 300 +0,03%* +17 300 +0,03%* 2016-05-20
Sebastian Buczek — razem 6 731 615* 10,11%* 6 731 615* 10,11%* n.d.x
Anna Buczek 4 260 000 6,39% 4 260 000 6,39% 2015-08-31
Jakub Gtowacki 6 761 742 10,15% 6 761 742 10,15% 2014-12-12
Jakub Gtowacki sp. k. 5957 912 8,94% 5957 912 8,94% 2014-12-12
Nationale-Nederlanden OFE 4773710 6,72% 4773710 6,72% 2013-11-12
Q1FIz 6 655 000 9,99% 6 655 000 9,99% 2015-05-06
Q1FIZ -620 929 -1,03%* -620 929 -1,03%* 2017-06-29
Q1lFIZ +80 000 +0,14%* +80 000 +0,14%* 2018-05-10
Q1FIZ +200 000 +0,35%* +200 000 +0,35%* 2018-05-23
Q1 FIZ —razem 6 314 071* 9,45%* 6 314 071* 9,45%* n.d.*

* obliczenia wtasne Quercus TFI S.A., wedtug stanu na dzien otrzymania zawiadomienia
Zrodto: Emitent

W latach 2014-2017 Spétka przeprowadzata corocznie skup akcji wkasnych. Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej
5% akcji Spotki mogli zby¢ akcje w ramach programu skupu akcji wtasnych, natomiast obowigzek przekazania w/w
zawiadomien mogt nie powstac. Akcje wiasne nabywane przez Spétke w ramach programu skupu akcji wtasnych
byty umarzane, co obnizato og6lng liczbe akcji Spotki.

5.5. wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Nie istniejg papiery warto$ciowe, ktore dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

5.6. wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi prawa
kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw
wartosciowych

Nie istniejg ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu z akcji Emitenta.

5.7. wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papieréw
wartosciowych emitenta

W okresie sprawozdawczym nie obowigzywaty zadne umowne ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa
wilasnosci akcji Spotki.

Zgodnie z § 25 statutu Spotki Zbycie lub zastawienie akcji imiennych wymaga zgody Spotki. Zgody na zbycie lub
zastawienie akcji udziela Zarzad Spotki.

5.8. opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania os6b zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Cztonkowie Zarzadu sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie ustala takze
funkcje Czionkéw Zarzadu. Kadencja Czlonkéw Zarzadu trwa trzy lata. Czlonkowie Zarzgdu powotywani sg na
okres wspdlnej kadencji. Wynagrodzenie Czionkéw Zarzadu ustala Zarzad.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy nie zastrzezone do kompetencji innych organéw Spétki.
Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni sg dwaj Cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie albo
Cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okre$la regulamin Zarzgdu uchwalony przez Zarzad
wiekszoscig co najmniej 2/3 gloséw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad nie ma uprawnien do podjecia decyzji o emisji akc;ji.
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Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Zarzad jest uprawniony do podjecia decyzji o przeprowadzeniu
skupu akcji wlasnych w celu ich umorzenia (akcji na okaziciela i imiennych), jako ekwiwalentu wyptaty dywidendy
dla akcjonariuszy, zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia nr 15/2018 z dnia 27 czerwca 2018 r.
W poprzednich latach Zarzad byt uprawniony do podejmowania decyzji w zakresie nabywania akcji wlasnych —
Walne Zgromadzenie kilkukrotnie upowazniato Zarzad do przeprowadzenia skup akcji wtasnych w celu ich
umorzenia (akcji na okaziciela i imiennych), jako ekwiwalentu wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy.

5.9. opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zmiany Statutu Emitenta nastepujg zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spotek handlowych. Zmiana
Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru.

5.10. sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Walne Zgromadzenia Emitenta dziata zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spétek handlowych jako
Zwyczajne lub Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub inny
Cztonek Zarzadu i przeprowadza wybor Przewodniczagcego Zgromadzenia. W przypadku, gdyby zaden z nich nie
mogt otworzy¢é Walnego Zgromadzenia, otwiera je Cztonek Rady Nadzorczej.

Uprawnienia Walnego Zgromadzenia sg okre$lone w Kodeksie spétek handlowych. Dodatkowo Walne
Zgromadzenie jest uprawnione do powotywania Cztonkéw Zarzadu.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia podejmowane sg wiekszoscig gtoséw okreslong w Kodeksie spotek handlowych,
z tym ze uchwata o rozwigzaniu Spoétki podjeta na podstawie art. 397 Kodeksu spotek handlowych, wymaga
wiekszosci 3/4 (trzech czwartych) oddanych gtoséw, w obecnosci akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego

Dotychczas nie zostat uchwalony regulamin Walnego Zgromadzenia.

5.11. opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta oraz
ich komitetow, wraz ze wskazaniem sktadu osobowego tych organéw i zmian, ktére w nich zaszty
w ciggu ostatniego roku obrotowego

5.11.1. Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2019 r. w sklad Rady Nadzorczej wchodzili:

Data Data
. . . Data . 2 .

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - I,

kadencji kadencji
1 Pawet Sanowski | Przewodniczacy Rady Nadzorczej 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
2. | Janusz Nowicki | Viceprzewodniczacy Rady 27.06.2019 | 27.06.2019 |  27.06.2022

Nadzorczej

3. | Jerzy Lubianiec | Cztonek Rady Nadzorczej 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
4 Jerzy Cieslik Cztonek Rady Nadzorczej 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
58 Dariusz Olczyk Cztonek Rady Nadzorczej 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022

Zrédto: Emitent

W dniu 14 lutego 2019 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato w sktad Rady Nadzorczej p. Dariusza
Olczyka, powierzajgc funkcje Cztonka Rady Nadzorczej.

W dniu 27 czerwca 2019r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato dotychczasowych cztonkéw Rady
Nadzorczej na kolejng, piatg kadencje, powierzajac jednoczesnie Panu Pawlowi Sanowskiemu funkcje
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, Panu Januszowi Nowickiemu funkcje Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej, a pozostatym osobom funkcje Czionka Rady Nadzorcze;.

Poza w/w powotaniami w okresie sprawozdawczym nie byto innych zmian w sktadzie Rady Nadzorczej.

Kompetencje i zasady pracy Rady Nadzorczej regulujg:

— Kodeks spoétek handlowych,

— ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym,
— Statut Spotki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Rady Nadzorczej (dostepny na stronie internetowej Spotki).
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Zgodnie z § 15 Statutu Spétki Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) do 8 (0$miu) cztonkéw. Cztonkowie Rady
Nadzorczej powotywani i odwotywani sg na wspoélng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Czionkéw
Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Funkcje cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie, z tym ze Walne
Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do dokonania wyboru cztonkéw petnigcych poszczegodlne funkcje.
Zgodnie z § 18 Statutu Spoétki wynagrodzenie Czionkdéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Zgodnie z § 16 Statutu Spotki organizacje prac Rady Nadzorczej i tryb jej funkcjonowania okresla regulamin Rady
Nadzorczej uchwalany przez nig wigkszoscig co najmniej 2/3 glosow.

Zgodnie z § 17 Statutu Spdétki uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtosow.

W ramach Rady nadzorczej dziata Komitet Audytu. Z uwagi na skale dziatalnosci Spotki oraz zasady powotywania
cztonkéw organdw i ustalania ich wynagrodzenia, w ramach Rady Nadzorczej nie zostat ustanowiony komitet
(komisja) ds. nominacji ani komitet (komisja) ds. wynagrodzen.

5.11.2. Komitet Audytu Rady Nadzorczej

Na dzien 31.12.2019 r. w sklad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej wchodzili:

Data Data
L . . Data . a .

L.p. | Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1. Pawet Sanowski | Przewodniczgcy Komitetu Audytu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
2. | Janusz Nowicki | Cztonek Komitetu Audytu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
3. | Jerzy Cieslik Cztonek Komitetu Audytu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022

Zrédto: Emitent

W dniu 13 grudnia 2018 r. Przewodniczacy Komitetu Audytu p. Maciej Radziwitt ztozyt rezygnacje z petnienia funkciji
przewodniczgcego i cztonka Rady Nadzorczej i tym samym przestat pemni¢ funkcje przewodniczgcego i cztonka
Komitetu Audytu, a w dniu 22 lutego 2019 r. Rada Nadzorcza powotata p. Pawla Sanowskiego w sktad Komitetu
Audytu, powierzajgc funkcje Przewodniczgcego Komitetu Audytu.

Poza w/w zmiang, w sktadzie Komitetu Audytu nie nastgpity inne zmiany w trakcie okresu sprawozdawczego. Po
powotaniu dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej na kolejng, pigtg kadencje, Komitet Audytu funkcjonuje w
dotychczasowym sktadzie.

Kompetencje i zasady pracy Rady Nadzorczej regulujg:

— Kodeks spoétek handlowych,

— ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym,
— Statut Spdiki (dostepny na stronie internetowej Spotki),

— Regulamin Komitetu Audytu Rady Nadzorczej.

Komitet Audytu wykonuje zadania przewidziane w w/w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym.

5.11.3. Zarzad Spétki
Na dzien 31.12.2019 r. w skiad Zarzadu Spoétki wchodzili:

Data Data
. . . Data . 2 .

L.p. Imie i nazwisko Funkcja . rozpoczecia | zakonczenia

powotania - .

kadencji kadencji
1. | Sebastian Buczek | Prezes Zarzadu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
2. | Artur Paderewski Pierwszy Wiceprezes Zarzgdu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
3. Piotr Ptuska Wiceprezes Zarzadu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
4. | Pawet Cichon Wiceprezes Zarzadu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
5. | Jarostaw Jamka Wiceprezes Zarzadu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022
6. Pawet Pasternok Czionek Zarzadu 27.06.2019 27.06.2019 27.06.2022

Zrédto: Emitent

W dniu 14 lutego 2019 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powofalo w sktad Zarzgdu p. Jarostawa Jamke,
powierzajgc funkcje Wiceprezesa Zarzgdu.
W dniu 27 czerwca 2019 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato dotychczasowych czionkéw Zarzadu na
kolejng, piatg kadencje, powierzajgc powotywanym osobom dotychczas petnione funkcje.
Poza w/w powotaniami, w sktadzie Zarzadu nie nastgpity inne zmiany w trakcie okresu sprawozdawczego.

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu regulujg:
— Kodeks spoétek handlowych,
— Statut Spotki (dostepny na stronie internetowej Spotki),
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— Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spotki).

Zgodnie z § 10 Statutu Spotki Zarzad Spotki sktada sie z 2 (dwoch) do 6 (szesciu) cztonkdw, powotywanych i
odwotywanych na wspdlng kadencje przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Cztonkéw Zarzgdu trwa trzy lata. Walne
Zgromadzenie ustala funkcje Cztonkdw Zarzadu. Wynagrodzenie Czionkéw Zarzgdu ustala Zarzad. Zgodnie z §
11 Statutu Spotki, do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki uprawnieni sg dwaj Czlonkowie Zarzadu
dziatajgcy tacznie albo Cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.

Zgodnie z § 12 Statutu Spotki organizacje prac Zarzadu i tryb jego funkcjonowania okresla regulamin Zarzgdu
uchwalony przez Zarzad wiekszoscig co najmniej 2/3 gtosow.

Zgodnie z § 13 Statutu Spétki uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

5.12. informacje dotyczace dziatalnosci komitetu audytu

W ocenie Spotki ustawowe kryteria niezaleznosci spetniajg wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu, z tym ze p. Jerzy
Cieslik posiada istotny pakiet akcji Spotki oraz jest klientem Spotki.

W ocenie Spotki wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych posiadajg
wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu. Stosowne kwalifikacje cztonkowie Komitetu Audytu uzyskali w ramach
wyksztatcenia oraz dziatalnosci zawodowe;.

W ocenie Spéiki wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spoétka posiadajg, w czesciowych
zakresach, wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu. Stosowne kwalifikacje cztonkowie Komitetu Audytu uzyskali w
ramach wyksztatcenia oraz dziatalnosci zawodowe;.

Firma audytorska w 2019 r. Swiadczyta nastepujgce ustugi inne niz badanie sprawozdania finansowego:

— przeglad poétrocznego sprawozdania finansowego Spotki,

— przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS,

— wydawanie oswiadczen o zgodnosci zasad wyceny funduszy inwestycyjnych, na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych.

W zwigzku z korzystaniem z w/w ustug zostata dokonana ocena niezaleznosci firmy audytorskiej oraz zostata

wyrazona zgoda na $wiadczenie tych ustug.

Polityka wyboru firmy audytorskiej przewiduje odmienne zasady w przypadku przedtuzenia dotychczas
obowigzujgcej umowy oraz w przypadku wyboru nowej firmy audytorskiej. W pierwszym przypadku Komitet Audytu
sporzadza rekomendacje dotyczacg wyboru dotychczasowej firmy audytorskiej. W drugim przypadku
przeprowadzany jest proces wyboru firmy audytorskiej w formie zapytan ofertowych lub przetargu. Na podstawie
w/w procesu Komitet Audytu sporzadza rekomendacje dotyczgcg wyboru firmy audytorskiej. Obstuge w/w procesu
zapewnia Spotka. Standardowo jedna firma audytorska jest wybierana dla Spotki i zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych.

Polityka Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg
audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedgcych badaniem przewiduje, ze
firma audytorska wybrana do przeprowadzenia badania rocznych sprawozdan finansowych powinny zostaé
upowazniona do przeprowadzenia przegladu srédrocznych sprawozdan finansowych oraz oswiadczen o zgodnosci
zasad wyceny funduszy inwestycyjnych, natomiast nie powinna co do zasady $wiadczy¢ innych ustug.

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego
spetniata obowigzujgce warunki. Rekomendacja przewidywata przedtuzenie dotychczas obowigzujgcej umowy.

W 2019 r. odbyty sie trzy posiedzenia Komitetu Audytu.

6. wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji
publicznej, dotyczacych zobowigzan 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 oraz do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie byt strong zadnych

postepowan przed organami administracji publicznej, postepowan sadowych lub arbitrazowych istotnych dla jego
sytuacji finansowej lub rentownosci.
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7. informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdlinych
produktéw, towaréw i ustug - jezeli sg istotne - albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogoétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

7.1. opis oferowanych produktéw i ustug

Spotka jest towarzystwem funduszy inwestycyjnych i prowadzi dziatalnos¢ na podstawie Ustawy o funduszach
inwestycyjnych. Wszystkie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Spotke majg status alternatywnych funduszy
inwestycyjnych.

Jak stanowi art. 45 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych przedmiotem dziatalnosci towarzystwa funduszy
inwestycyjnych jest wylacznie tworzenie funduszy inwestycyjnych otwartych lub funduszy zagranicznych,
zarzgdzanie nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowanie ich
wobec 0s6b trzecich oraz zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.

Zgodnie z art. 45 ust. la Ustawy o funduszach inwestycyjnych za zezwoleniem Komisji towarzystwo moze

rozszerzy¢ przedmiot dziatalnosci o tworzenie specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych i funduszy

inwestycyjnych zamknietych, zarzgdzanie tymi funduszami, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa, a takze reprezentowanie ich wobec oséb trzecich oraz zarzadzanie unijnymi AFIl, w tym
wprowadzanie ich do obrotu.

Zgodnie z art. 45 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych za zezwoleniem Komisji towarzystwo funduszy

inwestycyjnych moze rozszerzyé przedmiot dziatalnosci o:

1) zarzadzanie portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych,

2) doradztwo inwestycyjne, pod warunkiem ze towarzystwo jednoczesnie wystgpito 0 zezwolenie na prowadzenie
dziatalno$ci, o ktérej mowa w pkt 1, lub prowadzi takg dziatalnosc.

Zgodnie z art. 45 ust. 2a Ustawy o funduszach inwestycyjnych Za zezwoleniem Komisji towarzystwo moze

rozszerzy¢ przedmiot dziatalno$ci réwniez o przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw

finansowych.

Towarzystwo funduszy inwestycyjnych bez zezwolenia Komisji moze rozszerzyé przedmiot dziatalnosci o:

1) posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez
inne towarzystwa lub tytutdbw uczestnictwa funduszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwartych z
siedzibg w panstwach nalezacych do EEA,

2) doradztwo inwestycyjne w odniesieniu do instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w pkt 1,

3) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych, o ktérym mowa w art. 253 ust. 3 pkt 2 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych.

Stosownie do § 5 Statutu Spotki przedmiotem dziatalnosci Spofki jest:

1) tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie nimi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa oraz reprezentowanie ich wobec oséb trzecich,

2) zarzgdzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych,

3) zarzgdzanie portfelem maklerskich instrumentéw finansowych,

4) doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych,

5) posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez
inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych,

6) petnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

W lutym 2008 r. Spotka uzyskata zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy
inwestycyjnych, zarzgdzaniu nimi, w tym na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa,
reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym portfelem papierow wartosciowych.
Jednoczesnie Spotka uzyskata zezwolenie na utworzenie funduszu inwestycyjnego QUERCUS Parasolowy SFIO.
Po uzyskaniu wspomnianych zezwolen Spétka rozpoczeta dziatalno$¢ operacyjna.

W kwietniu 2009 r. Spotka uzyskata zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci polegajgcej na zarzadzaniu cudzym
pakietem papieréw warto$ciowych na zlecenie oraz doradztwie w zakresie obrotu papierami wartosciowymi.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spodtki jest tworzenie funduszy inwestycyjnych, zarzgdzanie nimi oraz
reprezentowanie ich wobec oséb trzecich. Poza tym Spétka prowadzi dziatalno$¢ w zakresie posredniczenia w
zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa zarzgdzanych funduszy (dystrybucja jednostek uczestnictwa), a
takze okresowo prowadzi zapisy na certyfikaty inwestycyjne zarzgdzanych funduszy.

Spotka prowadzi réwniez dziatalno$¢ w zakresie zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych.

Spotka nie zarzadza natomiast zbiorczymi portfelami papierow wartosciowych, nie posredniczy w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy
inwestycyjnych lub tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych, a takze nie petni funkcji przedstawiciela funduszy
zagranicznych. Spoétka nie wykonuje w praktyce dziatalnosci w zakresie doradztwa inwestycyjnego.
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W marcu 2008 r. Spotka utworzyta fundusz inwestycyjny, z wydzielonymi subfunduszami, QUERCUS Parasolowy
SFIO i aktualnie zarzadza tym funduszem. W ramach funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO aktualnie
wydzielonych jest 9 subfunduszy. Spotka prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS
Parasolowy SFIO bezposrednio oraz za posrednictwem kilkunastu dystrybutoréw.

W kwietniu 2009 r. Spétka zaoferowata ustuge zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych oraz doradztwa
inwestycyjnego.

W maju 2010 r. Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny QUERCUS Absolute Return FIZ i aktualnie zarzadza tym
funduszem. Spotka prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne.

W styczniu 2011 r. Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ i aktualnie zarzadza
tym funduszem (dziatajgcym aktualnie pod nazwg QUERCUS Global Balanced Plus FIZ). Spétka prowadzita zapisy
na jego certyfikaty inwestycyjne bezposrednio oraz za posrednictwem dystrybutoréw.

W lipcu 2012 r. Spdtka utworzyta fundusz inwestycyjny Acer Aggressive FIZ i aktualnie zarzadza tym funduszem.
Spétka prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne. Fundusz ten jest projektem autorskim
p. Jakuba Gtowackiego.

W maju 2013 Spdtka utworzyta fundusz inwestycyjny Q1 FIZ i aktualnie zarzadza tym funduszem. Spodtka
prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne. Fundusz przeznaczony jest dla imiennie
wskazanych w statucie inwestorow.

W grudniu 2015 roku Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny QUERCUS Multistrategy FIZ i aktualnie zarzgdza tym
funduszem. Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym emitujgcym certyfikaty inwestycyjne
bedace przedmiotem oferty publicznej, notowane na rynku gtébwnym GPW.

W listopadzie 2016 roku Spoétka utworzyta fundusz inwestycyjny Private Equity Multifund FIZ i aktualnie zarzadza
tym funduszem. Spétka prowadzita zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne bezposrednio oraz za posrednictwem
dystrybutoréw.

W maju 2017 roku Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny Future Tech FIZ i aktualnie zarzgdza tym funduszem.
Spotka prowadzita bezposrednio zapisy na jego certyfikaty inwestycyjne. Fundusz przeznaczony jest dla imiennie
wskazanych w statucie inwestorow.

W grudniu 2017 roku Spétka utworzyta fundusz inwestycyjny Sequoia FIZ. Spoétka prowadzita bezposrednio zapisy
na jego certyfikaty inwestycyjne. Fundusz byt autorskim projektem Jacka Babinskiego. W grudniu 2018 r. fundusz
zmienit strategie oraz nazwe na Alphaset FIZ i jest obecnie autorskim projektem Marcina Petelskiego.

W styczniu 2019 r. Spétka ogtosita nowa strategie: Q.2019. Do firmy dotgczyto 4 doswiadczonych Zarzgdzajgcych:
dr Jarostaw Jamka, Mariusz Zardd, Piotr Milinski i Marcin Petelski. Quercus TFI S.A. poszerzyto spektrum
inwestycyjne o 2 nowe obszary i uruchomito 5 nowych funduszy inwestycyjnych.

Z dniem 28.12.2018 r. nastgpity nizej wymienione przeksztatcenia (co obejmowato w szczegdlnosci zmianeg polityki

inwestycyjnej, zmiane nazwy, zmiane optat) subfunduszy/funduszy:

— subfundusz QUERCUS Europa (do 31.03.2018 r. dziatajgcy jako QUERCUS Turcja) zostat przeksztatcony w
subfundusz QUERCUS Dtuzny Krotkoterminowy,

— subfundusz QUERCUS Rosja zostat przeksztatcony w subfundusz QUERCUS Obligacji Skarbowych,

— subfundusz QUERCUS Selektywny zostat przeksztatcony w subfundusz QUERCUS Global Balanced,

— QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ zostat przeksztatcony w QUERCUS Global Balanced Plus FIZ,

— Sequoia FIZ zostat przeksztatcony w Alphaset FIZ.

W ramach funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO Emitent oferuje klientom mozliwos$¢ inwestowania kapitatu w 10
zréznicowanych subfunduszach, ktére pod wzgledem zatozen strategii, potencjalnie osigganej stopy zwrotu oraz
ryzyka mozna podzieli¢ na dwa rodzaje:
— produkty dtuzne i typu absolute return, ktérych celem jest osigganie stabilnych stép zwrotu w ujeciu nominalnym:
e QUERCUS Diuzny Krétkoterminowy,
e QUERCUS Ochrony Kapitatu,
e QUERCUS Obligacji Skarbowych,
¢ QUERCUS Stabilny,
¢ QUERCUS Global Balanced,
— produkty typu aggressive growth, ktérych celem jest maksymalizacja stép zwrotu w dtugoterminowym
horyzoncie inwestycyjnym:
e QUERCUS Agresywny,
QUERCUS Global Growth,
QUERCUS Gold,
QUERCUS lev,
QUERCUS short.
Do grupy produktéw absolute return zaliczyé mozna roéwniez fundusze: QUERCUS Absolute Return FIZ,
QUERCUS Global Balanced Plus FIZ, QUERCUS Multistrategy FIZ, Alphaset FIZ.
Do grupy produktéw o zréznicowanej strategii zaliczy¢ mozna fundusze Acer Aggressive FIZ oraz Private Equity
Multifund FIZ, dajacy ekspozycje na private equity.

Emitent, poza ofertg funduszy inwestycyjnych, $wiadczy ustuge zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych
(asset management).
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Ustuga skierowana jest do zamoznych klientéw indywidualnych oraz instytucjonalnych. Minimalna kwota
powierzanych srodkéw, pozwalajgca na skorzystanie z tej zindywidualizowanej oferty, wynosi 5 min ztotych.
Podstawowym zatozeniem ustugi zarzgdzania portfelami instrumentéw finansowych jest oferowanie wytgcznie w
petni zindywidualizowanych strategii inwestycyjnych z wykorzystaniem wiedzy i doswiadczenia specjalistéw
Emitenta. Indywidualna strategia inwestycyjna zostaje uzgodniona z klientem po szczegétowym badaniu profilu i
oczekiwan inwestora.

Struktura optat jest uzalezniona od zdefiniowanej strategii inwestycyjnej i wielkosci powierzonych srodkéw. Poziom
opfat za zarzadzanie jest Scisle powigzany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi. Dodatkowo istnieje mozliwo$¢
ustalenia optat wytgcznie w oparciu o success fee. W takim przypadku optata bedzie pobrana wylgcznie w
przypadku osiggniecia zysku (nominalnego lub relatywnego).

7.2. Aktywa pod zarzadzaniem

Wielkos$¢ aktywdw pod zarzadzaniem Spotki w roku 2019 wzrosta o 5% w poréwnaniu z okresem poprzednim.
Aktywa zgromadzone w poszczegolnych funduszach i portfelach instrumentéw finansowych oraz saldo kapitatu
wptaconego i wyptaconego w poszczegodlnych funduszach i portfelach instrumentéw finansowych przedstawiajg
ponizsze tabele.

Aktywa pod zarzadzeniem Spotki
Dane w zt

Stan na 30.12.2019*
2 637 782 834,48
2594 856 375,90
106 778 011,14
1256 411 652,53

Stan na 29.12.2018*
2511 435 488,39
2 462 592 456,12
16 071 128,37
1282 238 195,94

Aktywa pod zarzgdzaniem ogoétem

Aktywa subfunduszy/funduszy
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy
QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Obligacji Skarbowych

103 121 097,10

26 762 145,79

QUERCUS Stabilny

98 290 733,41

85632 135,61

QUERCUS Global Balanced

122 386 155,54

144 963 553,81

QUERCUS Agresywny

190 863 957,24

206 271 263,06

QUERCUS Global Growth

14 814 808,64

7704 332,19

QUERCUS Gold

113 445 813,52

88 678 167,20

QUERCUS lev

139 059 046,79

103 073 494,28

QUERCUS short

22 175 623,64

33 861 469,53

QUERCUS Multistrategy FIZ

162 469 649,36

215 445 874,78

QUERCUS Absolute Return FIZ

72 497 734,25

84 365 460,33

QUERCUS Global Balanced Plus FIZ

57 736 124,75

72 769 280,99

Private Equity Multifund FIZ

18 183 008,44

23 213 081,40

Acer Aggressive FIZ

55 638 217,22

49 262 063,63|

Alphaset FIZ

60 984 742,33

22 280 809,21

Portfele instrumentow finansowych

42 926 458,58

48 843 032,27

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 30.12.2019 r. i 29.12.2018 r.). Warto$ci te moga nieznacznie rézni¢ sie od
wartosci aktywow netto na koniec danego roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych Funduszy QUERCUS, z uwagi na ujgcie w
sprawozdaniach finansowych naliczen na dzien bilansowy (odpowiednio 31.12.2019 r. i 31.12.2018 r.) oraz dodatkowych zmian w kapitatach.

Saldo kapitatu wptaconego i wyptaconego

01.01.2019 -
31.12.2019

38 854 886,38
46 031 017,18
-21 884 635,08

-31 125 560,09
-56 738 313,70
-35 978 215,19

Dane w zt

Saldo kapitatu wptaconego i wyptaconego ogétem

Saldo kapitatu wptaconego i wyptaconego subfunduszy/funduszy
QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced

QUERCUS Multistrategy FIZ

QUERCUS Agresywny

QUERCUS Global Balance Plus FIZ

-20 924 181,22
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QUERCUS lev 40 144 069,84
QUERCUS Stabilny 2525882,18
QUERCUS Absolute Return FIZ -13 925 374,32
QUERCUS Obligacji Skarbowych 75 041 382,85
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy 90 994 469,96
QUERCUS Global Growth 4642 129,44
Private Equity Multifund FIZ -3476 922,18
Alphaset FIz 43 962 831,70
Acer Aggressive FIZ 2123959,42
QUERCUS short -13 795 037,57
QUERCUS Gold 11 250 625,18
Saldo kapitatu wptaconego i wyptaconego Portfeli instrumentéw finansowych -7 176 130,80

Zrédto: Emitent

Zmiana wartosci aktywéw pod zarzgdzaniem w roku obrotowym 2019 zostata przedstawiona na ponizszym
wykresie.

Aktywa pod zarzadzaniem Spétki za okres od konca 2018 r. do konca 2019 r.
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Zrédto: Emitent

7.3. Przychody ze sprzedazy

Gtéwnym zrédiem dochodoéw Quercus TFI S.A. jest optata za zarzgdzanie, zaréwno stata, jak i zmienna.

Emitent przyjat zatozenie, ze koszty obcigzajgce inwestycje klientow w Fundusze QUERCUS powinny byc¢
racjonalne i powigzane z osigganymi wynikami inwestycyjnymi. Dlatego tez w przypadku czesci subfunduszy
wchodzgcych w sktad QUERCUS Parasolowy SFIO oraz QUERCUS Absolute Return FIZ, QUERCUS Global
Balanced Plus FIZ, Acer Aggressive FIZ, QUERCUS Multistrategy FIZ, Private Equity Multifund FIZ, Alphaset FIZ
wynagrodzenie Spotki sktada sie z optaty statej za zarzgdzanie oraz optaty zmiennej za zarzgdzanie, uzaleznionej
od wynikéw inwestycyjnych. Wyjatkiem sg subfundusze QUERCUS lev, QUERCUS short, ktére sg funduszami
typowo indeksowymi oraz QUERCUS Gold. W przypadku tych trzech subfunduszy wynagrodzenie Spétki sktada

sie tylko z optaty statej za zarzgdzanie. W przypadku funduszy dedykowanych wynagrodzenie Spotki jest okreslane
kwotowo.
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Wysokosci optat w Funduszach QUERCUS, za wyjatkiem funduszy dedykowanych, wedtug stanu na dzien
31.12.2019 .

Subfundusz/fundusz Optata dystrybucyjna’ | Optata stata? i zmienna® za zarzadzanie
QUERCUS Ochrony Kapitatu 0-1,5% 1,0% + 10% ponad 0% (maks. 0,5%)
QUERCUS Global Balanced 0-2,8% 2,8% + 10% ponad 0% (maks. 1,0%)
QUERCUS Agresywny 0-3,3% 3,3% + 20% ponad benchmark* (maks. 0,5%)
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy | 0-1,5% 0,8% + 20% ponad 1,5% (maks. 0,5%)
QUERCUS Obligacji Skarbowych 0-1,5% 1,0% + 20% ponad 1,6% (maks. 0,5%)
QUERCUS lev 0-3,8% 3,5%

QUERCUS short 0-3,8% 3,5%

QUERCUS Gold 0-3,8% 3,5%

QUERCUS Stabilny 0-2,5% 2,5% + 10% ponad 0% (maks. 1,0%)
QUERCUS Global Growth 0-3,3% 3,3% + 20% ponad benchmark® (maks. 0,5%)
QUERCUS Absolute Return FIZ 0-1,9% 2,75% + 20% ponad 10%

SILZJERCUS Global Balanced Plus 0-2,0% 3,00% + 10% ponad 0%

Acer Aggressive FIZ 0-2,0% 2,95% + 1,7% wzrostu, gdy wzrost ponad 10%3
QUERCUS Multistrategy FIZ 0-4,0% 3,0% + 10% ponad 0%

Private Equity Multifund FIZ 0-4,0% 2,5% + 25% ponad 6%

Alphaset FIZ 0,0% sr(;‘;/clj( ; SSao/olgg)/sad 0%, jezeli stopa zwrotu

Zrodto: Emitent

1 procent wptaty do subfunduszu/funduszu

2 procent wartosci aktywow netto subfunduszu/funduszu w skali roku; optata naliczana jest proporcjonalnie od warto$ci aktywoéw netto
subfunduszu/funduszu w danym dniu

3 procent wzrostu wartosci aktywow netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa / funduszu na certyfikat inwestycyjny ponad podang stope
odniesienia, nie wigcej niz podany w nawiasie procent wartosci aktywéw netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa / funduszu na certyfikat
inwestycyjny w danym dniu, a w przypadku Acer Aggressive FIZ - procent wzrostu wartosci aktywow netto funduszu na certyfikat inwestycyjny w
przypadku, gdy wzrost ten przekracza podang stope odniesienia

4 benchmarkiem subfunduszu jest indeks WIG

5 benchmarkiem subfunduszu jest indeks MSCI World Index

Wysokosci optat w Funduszach QUERCUS, za wyjatkiem funduszy dedykowanych, w 2020 r., wedtug stanu
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Subfundusz/fundusz dystroy‘gsr:ayjnal Optata stata? i zmienna® za zarzadzanie
QUERCUS Ochrony Kapitatu 0-1,5% 1,0% + 10% ponad 0% (maks. 0,5%)
QUERCUS Global Balanced 0-2,8% 2,8% + 10% ponad 10% (maks. 1,0%)
QUERCUS Agresywny 0-3,3% 3,0% + 20% ponad benchmark* (maks. 0,5%)
QUERCUS Dtiuzny Krétkoterminowy 0-1,5% 0,8% + 20% ponad 1,5% (maks. 0,5%)
QUERCUS Obligacji Skarbowych 0-1,5% 1,0% + 20% ponad 1,6% (maks. 0,5%)
QUERCUS lev 0-3,8% 3,0%

QUERCUS short 0-3,8% 3,0%

QUERCUS Gold 0-3,8% 3,0%

QUERCUS Stabilny 0-2,5% 2,5% + 10% ponad 0% (maks. 1,0%)
QUERCUS Global Growth 0-3,3% 3,0% + 20% ponad benchmark® (maks. 0,5%)
QUERCUS Absolute Return FIZ 0-1,9% 2,75% + 20% ponad 10%

QUERCUS Global Balanced Plus FIZ 0-2,0% 3,00% + 10% ponad 0%

Acer Aggressive FIZ 0-2,0% 2,95% + 1,7% wzrostu, gdy wzrost ponad 10%3
QUERCUS Multistrategy FIZ 0-4,0% 3,0% + 10% ponad 0%

Private Equity Multifund FIZ 0-4,0% 2,5% + 25% ponad 6%

Alphaset FIZ 0,0% sr(z)(ﬁ( ; gzoa%lgf’;:ad 0%, jezeli stopa zwrotu

Zrédto: Emitent

1 procent wptaty do subfunduszu/funduszu

2 procent wartosci aktywéw netto subfunduszu/funduszu w skali roku; optata naliczana jest proporcjonalnie od wartosci aktywéw netto
subfunduszu/funduszu w danym dniu
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3 procent wzrostu wartosci aktywdéw netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa / funduszu na certyfikat inwestycyjny ponad podang stope
odniesienia, nie wigcej niz podany w nawiasie procent wartosci aktywdéw netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa / funduszu na certyfikat
inwestycyjny w danym dniu, a w przypadku Acer Aggressive FIZ - procent wzrostu wartosci aktywow netto funduszu na certyfikat inwestycyjny w
przypadku, gdy wzrost ten przekracza podang stope odniesienia

4 benchmarkiem subfunduszu jest indeks WIG

5 benchmarkiem subfunduszu jest indeks MSCI World Index

Optata za zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych i funduszami dedykowanymi jest indywidualnie
negocjowana.

Emitent wiekszo$¢ srodkéw do zarzadzania pozyskuje za pomoca Dystrybutorow (banki, domy maklerskie, firmy
posrednictwa finansowego) lub klientdw instytucjonalnych, takich jak Ubezpieczyciele. Emitenta tgczg z tymi
podmiotami umowy, na podstawie ktérych ptacone jest wynagrodzenie za dystrybucje lub inwestowanie Srodkéw.
Od 21 pazdziernika 2018 r. nastgpita zmiana zasad rozliczeh z Dystrybutorami, zwigzana z wdrozeniem regulaciji
MiFID2 — Dystrybutorzy otrzymujg wynagrodzenie za dziatania poprawiajgce jako$¢ obstugi klientow. Emitent
stosuje ograniczenia w zakresie wysokosci tego wynagrodzenia dla dystrybutorow do poziomu 50-65% optaty za
zarzadzanie.

Zgodnie z przepisami, maksymalna wysoko$¢ optaty za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi otwartymi i
specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi bedzie systematycznie obnizana, do docelowego poziomu
2% w 2022 r.

Zgodnie z przepisami, Dystrybutorzy otrzymujg 100% optaty dystrybucyjnej.

Istotna zmiana wysokosci wykazanej optaty dystrybucyjnej w stosunku do poprzednich okreséw wynika ze zmiany
zasad rozliczania tej optaty — zgodnie z obecnymi przepisami, oplata ta jest nalezna bezposrednio Dystrybutorom.
W niniejszym sprawozdaniu wykazywana jest wytgcznie optata dystrybucyjna nalezna Spotce. W poprzednich
okresach wykazywana byta réwniez pobrana optata dystrybucyjna, ktéra nastepnie byta wyptacana Dystrybutorom.

W 2019 roku tgczne przychody z tytutu zarzgdzania Funduszami QUERCUS wyniosty 60,0 min zt (bez optaty
dystrybucyjnej), a z tytutlu zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych 1,0 min zt. Zrédtem najwigkszych
przychodéw byly subfundusze: QUERCUS Ochrony Kapitalu, QUERCUS Agresywny, QUERCUS Multistrategy
FIZ, gtdwnie dzieki najwiekszej warto$ci zgromadzonych aktywow (Srednio w 2019r.). W tabeli ponizej
przedstawiono podziat przychodéw, bez uwzglednienia funduszy dedykowanych (Q1 FIZ, Future Tech FIZ i R2
F1Z), zarébwno pod wzgledem zrddta, jak i rodzaju przychodu.

Przychody ze sprzedazy w 2019 r., w podziale na zrédto pochodzenia

Proychody e | Opistastatza| gz
zarzadzanie

Subfundusze/fundusze 60 037 53 842 6 195
QUERCUS Ochrony Kapitatu 15 526 12 444 3082
QUERCUS Agresywny 7132 6178 954
QUERCUS Multistrategy FIZ 6 674 5625 1049
QUERCUS Global Balanced 3737 3700 37
QUERCUS Gold 3706 3706 0
QUERCUS lev 3624 3624 0
QUERCUS Stabilny 3143 2160 983
QUERCUS Absolute Return FIZ 2288 2288 0
QUERCUS Global Balanced Plus FIZ 1845 1845 0
Acer Aggressive FIZ 1649 1649 0
QUERCUS short 1171 1171 0
Alphaset FIZ 955 955 0
Private Equity Multifund FIZ 518 518 0
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy 481 461 20
QUERCUS Global Growth 438 368 70
QUERCUS Obligacji Skarbowych 423 423 0
Pozostate 6729 6729 0
Portfele instrumentéw finansowych 971 573 398

Zrédto: Emitent
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8. informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkciji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wigcej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co
najmniej 10% przychodoéw ze sprzedazy ogdétem - nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z emitentem

Spétka oferuje swoje produkty i ustugi wytacznie w Polsce.

Spotka prowadzi dystrybucje jednostek uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO bezposrednio oraz
za posrednictwem Dystrybutorow. Dystrybutorami sg gtéwnie banki oraz firmy posrednictwa finansowego. Spétka
zawiera z Dystrybutorami umowy dystrybucyjne.

Jednostki uczestnictwa subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO sg nabywane przez Ubezpieczycieli oferujgcych
ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe. Klienci Ubezpieczycieli majg mozliwos¢ dokonania inwestycji w jednostki
uczestnictwa QUERCUS Parasolowy SFIO za posrednictwem ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych, co
zwieksza dostepnos¢ oferty Spoétki za posrednictwem podmiotéow oferujgcych ubezpieczeniowe fundusze
kapitatowe. Tak wiec pomimo, ze Ubezpieczyciele sg uczestnikami QUERCUS Parasolowy SFIO, ich rola jest
zblizona do roli Dystrybutoréw. Spétka zawiera z Ubezpieczycielami umowy o wspétpracy.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spoétka wspotpracuje z Dystrybutorami i Ubezpieczycielami
wskazanymi w tabeli ponize;.

Spétka moze prowadzi¢ zapisy na certyfikaty inwestycyjne QUERCUS Absolute Return FIZ, Acer Aggresive FIZ,
Q1 FIZ, Future Tech FIZ, R2 FIZ oraz Alphaset FIZ wylgcznie bezposrednio. Spotka prowadzi zapisy na certyfikaty
inwestycyjne QUERCUS Global Balanced Plus FIZ i Private Equity Multifund FIZ bezposrednio oraz za
posrednictwem niektorych Dystrybutorow. Natomiast dystrybucja certyfikatéw inwestycyjnych QUERCUS
Multistrategy FIZ odbywa sie za w drodze oferty publicznej.

Spoétka oferuje ustuge zarzgdzania portfelami instrumentow finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego wytacznie
bezposrednio.

Dystrybutorzy i Ubezpieczyciele, z ktérymi wspoétpracuje Spétka na dzien sporzgdzenia sprawozdania

L.p. Nazwa Dystrybutora

1 Dom Inwestycyjny Xelion sp. z 0.0.

2 Bank Polska Kasa Opieki S.A. — Biuro Maklerskie Pekao

3 Santander Bank Polska S.A.

4 mBank S.A. — Dom Maklerski mBanku

5 mBank S.A.

6 BNP Paribas Bank Polska S.A.

7 Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. oddziat — Biuro Maklerskie w Warszawie

8 Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

9 RDM Wealth Management S.A.

10 [ Bank Millennium S.A.

11 | Private Wealth Consulting sp. z 0.0.

12 | F-TRUST S.A.

13 [ Alior Bank S.A.

14 | DSA Investment S.A.

15 [ Niezalezny Dom Maklerski S.A.

16 | Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.

17 | iWealth Management Sp. z o.0.

18 | KupFundusz S.A.

19. [IPOPEMA Securities S.A.

L.p. Nazwa Ubezpieczyciela
Powszechny Zaktad Ubezpieczen na Zycie S.A.
PKO Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

3 AEGON Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.
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AXA Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

UNIQA Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.

Compensa Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A. Vienna Insurance Group

Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.

4
5
6 Vienna Life Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A. Vienna Insurance Group
7
8
9

GENERALI Zycie Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

10 | Aviva Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie S.A.

11 | Towarzystwo Ubezpieczen Allianz Zycie Polska S.A.

12 | Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie Europa S.A.

Zrodio: Emitent

9. informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami
(wspodlnikami), umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

W roku 2019 Emitent zawart umowe dystrybucyjng dotyczgca QUERCUS Parasolowy SFIO z Ipopema Securities
S.A.

Informacje o umowie zawartej z GetBack S.A. w restrukturyzacji zostaly przedstawione w punkcie 19 niniejszego
sprawozdania.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
przedstawione w punkcie 28 niniejszego sprawozdania.

10. informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z
innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych, w szczegdlnosci papieréw wartosciowych, instrumentow
finansowych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, w tym
inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych,
oraz opis metod ich finansowania

Emitent nie wchodzi w sktad zadnej grupy kapitatowej i nie posiada podmiotéw zaleznych. Informacje o gtéwnych
inwestycjach zostaty przedstawione w punkcie 17 i 18 niniejszego sprawozdania.

W 2018 roku Emitent zawart transakcje nabycia udziatéw iWealth Management Sp. z 0.0., opisang w pkt 12
pétrocznego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci za pierwszg potowe 2018 r. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego udziat Emitenta w kapitale zakltadowym spotki iWealth Management Sp. z 0.0. wynosit
3,8%, co zwalnia Emitenta z obowigzku konsolidacji sprawozdan finansowych.

11. informacje o transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z
ich kwotami oraz informacjami okreslajagcymi charakter tych transakcji

W roku 2019 Spotka nie zawierata transakcji z jednostkami powigzanymi w rozumieniu ustawy o rachunkowosci
(Spotka nie posiada jednostek powigzanych).

Spotka wyptacita natomiast wynagrodzenia czionkom organéw Emitenta, ktére zostaty przedstawione w pkt 123
niniejszego Sprawozdania.

12. informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W roku 2019 Emitent nie korzystat z finansowania w formie kredytéw lub pozyczek.

13.informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym
udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W roku 2019 Emitent nie udzielit zadnych pozyczek.
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14. informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym
emitenta

W roku 2019 Emitent nie udzielit i nie otrzymat zadnych poreczen ani gwaranciji.

15. opis wykorzystania przez emitenta wpltywéw z emisji w przypadku emisji
papierow wartosciowych w okresie roku obrotowego, do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W roku 2019 oraz do dnia sporzgdzenia sprawozdania z dziatalno$ci Emitent nie przeprowadzit zadnej emisji
papieréw wartosciowych.

16. objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2019.

17. ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzgdzania zasobami finansowymi, z
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciggnietych zobowigzan, oraz
okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza
podjaé¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami Emitent jest zobowigzany do utrzymywania kapitalébw wiasnych na
okreslonym poziomie, a zakres dopuszczalnych inwestycji jest mocno ograniczony, co determinuje sposob
zarzgdzania zasobami finansowymi.

Nadwyzki finansowe Emitent lokowat w okresie sprawozdawczym w lokaty bankowe. Emitent posiada réwniez
jednostki uczestnictwa / certyfikaty inwestycyjne zarzadzanych subfunduszy / funduszy nabyte w ramach procesu
tworzenia tych subfunduszy / funduszy.

W catym okresie swojej dziatalnosci Emitent wykorzystywat wtasne zasoby kapitatowe do finansowania biezacej
dziatalnosci i nie korzystat z zewnetrznych zrédet finansowania.

Dotychczas nie wystgpity zadne trudnosci z regulowaniem zobowigzan Emitenta i ryzyko powstania zagrozen w
tym zakresie jest niewielkie.

18. ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych s$rodkéw, =z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Wszystkie dotychczasowe zakupy, ktore byty finansowane bezposrednio ze srodkéw Emitenta stanowity niewielki
procent posiadanej gotowki i jej ekwiwalentéw.

Emitent realizuje modernizacje infrastruktury informatycznej i wymiane samochodéw stuzbowych. Wartos¢
realizowanych inwestycji szacujemy na 1,5 min zt netto.

19. ocena czynnikéw i nietypowych zdarzeh majacych wptyw na wynik z
dzialalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub
nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W okresie bezposrednio poprzedzajgcym okres sprawozdawczy nastgpita zmiana zasad rozliczen z
Dystrybutorami, zwigzana w wdrozeniem MiFID2, wskazana w punkcie 7.3 niniejszego sprawozdania.

Ponadto na koniec 2019 r., w zwigzku z podpisaniem umowy z GetBack S.A. w restrukturyzacji, nastapita zmiana
modelu wyceny obligacji wyemitowanych przez ten podmiot. W efekcie tego zdarzenia o charakterze
jednorazowym, raportowany zysk netto Emitenta wzrést o 3,9 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem z dziatalnosci Emitent nie odnotowat innych czynnikéw i nietypowych zdarzen,
ktore mogty by mie¢ wptyw na osiggniety wynik finansowy.
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20. charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta

20.1. czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta— Rynek Emitentai jego
pozycja konkurencyjna

20.1.1 Rynek Emitenta

Rynkiem wiasciwym dla dziatalnosci Spotki jest krajowy rynek funduszy inwestycyjnych.

Poczatki prawnych poprzednikéw funduszy inwestycyjnych w Polsce — funduszy powierniczych — datuje sie na
1991 r., kiedy to zostata uchwalona ustawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi i funduszach
powierniczych. Rok podzniej rozpoczeto dziatalno$¢ pierwsze towarzystwo funduszy powierniczych w Polsce —
Pioneer, ktore zaoferowato pierwszy fundusz powierniczy (typu zrbwnowazonego).

Rozwdj funduszy inwestycyjnych w Polsce przez nastepnych kilka lat (poza okresem obejmujgcym lata 1993-1994)
nie byt zbyt dynamiczny, a fundusze traktowane byty jako produkt o charakterze niszowym. Sytuacja zmienita si¢
w przededniu wprowadzenia podatku od dochodéw kapitatowych (tzw. ,podatku Belki”), czyli kilka tygodni przed 1
grudnia 2001 r. Wéwczas to nastgpit gwattowny wzrost zainteresowania inwestoréw funduszami inwestycyjnymi.

Lata 2002-2007 to okres bardzo dynamicznego rozwoju funduszy inwestycyjnych w Polsce. W tym czasie wartos$¢

aktywow ulokowanych w funduszach wzrosta z ok. 12 mld zt na koniec 2001 r. do ok. 134 mld zt na koniec 2007 r.,

liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych z 18 w 2002 r. do 33 w 2007 r., a liczba funduszy inwestycyjnych z 120

w 2002 r. do 381 w 2007 r. — wg danych IZFA. Tak znaczace zwigkszenie zainteresowania funduszami mozliwe

byto dzieki kilku czynnikom. Do najwazniejszych z nich mozna zaliczy¢:

— spadek poziomu stop procentowych i zmniejszenie atrakcyjnosci tradycyjnych lokat bankowych,

— zachety ze strony instytucji finansowych w kierunku lokowania oszczednosci w produkty inwestycyjne,
prowadzgce do zmiany struktury oszczednosci polskich gospodarstw domowych,

— bardzo dobra koniunkturg na GPW w Warszawie od potowy 2003 r. do potowy 2007 r.

Od drugiej potowy 2007 r. trwat odwrét inwestorow od funduszy inwestycyjnych, co byto spowodowane w gtéwnej
mierze bardzo trudng sytuacjg na rynkach finansowych. W 2009 i 2010 roku sytuacja jednak ustabilizowata sie,
gtéwnie dzieki wzrostom cen akciji trwajacym od lutego 2009 r.

W pierwszej potowie 2011 roku na GPW utrzymywat sie trend wzrostowy z poprzedniego okresu, co sprzyjato
pozyskaniu przez fundusze inwestycyjne nowych srodkéw. Poczawszy od czerwca 2011 roku nastgpito gwattowne
odwrdcenie trendu, wywotane narastajgcym kryzysem w finansach panstw strefy Euro. Przetozyto sie to znaczaco
na odptyw $rodkéw z funduszy inwestycyjnych, zwlaszcza z produktéw obarczonych wyzszym ryzykiem
inwestycyjnym.

Rok 2012 to okres systematycznego wzrostu aktywow zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych. Poczatek
roku 2012 fundusze zaczynaly z aktywami na poziomie 114,7 mid zt a zakonczyly na rekordowym poziomie
aktywow - 145,8 mid zt. Nalezy jednak zauwazyé, ze istotny wptyw na w/w wzrost aktywéw funduszy inwestycyjnych
mialy wplaty do funduszy aktywdw niepublicznych oraz wniesienie $rodkéw Grupy PZU do funduszy
dedykowanych.

Rok 2013 uptynat pod znakiem kontynuacji tendencji z roku poprzedniego. Aktywa zgromadzone w funduszach
inwestycyjnych osiggnety poziom 188,9 mld zt, z czego 127,3 mid zt ulokowanych byto w tzw. funduszach rynku
kapitatowego. Wysoki naptyw kapitatu byt spowodowany gtéwnie dobrymi wynikami inwestycyjnymi funduszy przy
jednoczesnym spadku oprocentowania tradycyjnych lokat bankowych, co stanowito istotng zachete dla inwestoréw
szukajgcych ponad przecietnych zyskow z inwestycji.

Na najwazniejszych gietdach swiata rok 2014 stat pod znakiem hossy. Byto to zgodne z oczekiwaniami, jednak jej
dynamika byta stabsza niz w roku 2013. Przyktadowo S&P500 wzrost o 11%. Niestety duzo gorzej wygladata
sytuacja na GPW w Warszawie. Demontaz OFE spowodowat spadek popytu na polskie akcje ze strony tych
najwiekszych inwestorow na naszym rynku. Szczegolnie bolesnie odczuty te zmiany $rednie i mate spotki. Indeks
sSWIG8O0 stracit ponad 15%. WIG20 zachowywat si¢ lepiej, dzieki popytowi z zagranicy na akcje najwigkszych
naszych spotek, m.in. z branzy energetycznej. Na koniec 2014 r. aktywa zgromadzone w funduszach
inwestycyjnych osiggnety poziom 209 mid zt, z czego 141 mid zt ulokowanych byto w tzw. funduszach rynku
kapitatowego.

W roku 2015 aktywa zgromadzone w funduszach inwestycyjnych odnotowaty wzrost. Wysoka zmiana +43 mid zt
wynikata jednak gtdéwnie z wniesienia $rodkéw do funduszy aktywéw niepublicznych. W funduszach rynku
kapitatowego natomiast nastgpit spadek aktywdw.

Rok 2016 to rowniez okres kontynuacji wzrostu aktywdw zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych. W sumie
w 2016 roku aktywa funduszy powiekszyly sie o 6,5 mid zt.

Rok 2017 byt kolejnym okresem przyrostu aktywdw zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych.

W sumie w 2017 roku aktywa funduszy powiekszyty sie o 20 mld zt i osiggnety poziom blisko 279 mld zt

Rok 2018 byt okresem spadku wartosci aktywow zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych. W sumie w 2018
roku aktywa funduszy skurczyly sie o 22 mid zt i osiggnety poziom 256,8 mid zt.
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Rok 2019 przyniost poprawe sytuacji na rynku funduszy. Obserwowany byt stopniowy wzrost zainteresowania tg
forma lokowania srodkéw pienieznych, szczegdlnie w przypadku funduszy dtuznych. Waznym wydarzeniem byt
réwniez start PPK w IV kwartale 2019 r.

Opisane wyzej tendencje byly widoczne zaréwno w liczbie towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz funduszy
inwestycyjnych, jak réowniez w wartosci aktywow zgromadzonych w funduszach inwestycyjnych. Z perspektywy
przychoddw osigganych z tytutu zarzgdzania funduszami, istotne znaczenie ma réwniez struktura podziatu aktywow
pomiedzy poszczegolne grupy funduszy od nisko marzowych funduszy bezpiecznych do wysoko marzowych

funduszy akcyjnych.

Szczegodtowe informacje w tym zakresie zawierajg ponizsze tabele.

Liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych

2008 |2009 |2010 |2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017 |2018 |2019
Lmasgﬁ‘g’?ci“”duszy 39 |43 |s0 |50 |54 |55 |59 |61 |63 |65 |62 Egi';ch
Fundusze inwestycyjne 499 578 |655 |757 |907 [981 |1079 [1246 |1404 |1492 |1433 (?;ibch
Zrédto Emitent, na podstawie raportéw rocznych IZFA oraz raportu kwartalnego IZFA na koniec grudnia 2019 r.
Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych
Aktywa w min zt Udziat w rynku
Rodzaj funduszu
2019 2018 2017 2019 2018 2017

Absolutnej stopy zwrotu 5721 6 848 12 086 2,10% 2,70% 4,30%
Akcyjne, w tym: 25589 26 301 33968 9,50% 10,20% 12,20%
uniwersalne 21987 23 146 29 657 8,20% 9,00% 10,60%
indeksowe 670 419 299 0,30% 0,20% 0,10%
matych i érednich spétek 2024 2034 3060 0,80% 0,80% 1,10%
sektorowe 908 702 953 0,30% 0,30% 0,30%
Mieszane, w tym: 29 787 30 829 34 555 11,10% 12,00% 12,40%
aktywnej alokacji i selektywne 1597 1720 2425 0,60% 0,70% 0,90%
Zréwnowazone 5591 6 130 7616 2,10% 2,40% 2,70%
stabilnego wzrostu 12 531 12 857 13 507 4,70% 5,00% 4,80%
ochrony kapitatu 176 1718 2 660 0,10% 0,70% 1,00%
pozostate 9 892 8403 8 347 3,70% 3,30% 3,00%
Diuzne, w tym: 113 029 102 790 90 588 42,17% 40,02% 32,47%
uniwersalne 65 303 67 812 55118 24,36% 26,40% 19,76%
skarbowe 25605 14 255 11 310 9,55% 5,55% 4,05%
korporacyjne 22121 20723 24 160 8,25% 8,07% 8,66%
Pozostate, w tym: 93930 90 069 107 766 35,00% 35,10% 38,60%
surowcowe 847 668 823 0,30% 0,30% 0,30%
aktywow niepublicznych 85718 82 333 99 189 32,00% 32,10% 35,60%
nieruchomosai 2074 2302 2418 0,80% 0,90% 0,90%
wierzytelnosci 5291 4766 5336 2,00% 1,90% 1,90%
SUMA 268 055 256 837 278 964 100,00% 100,00% 100,00%

Zrédto Emitent, na podstawie raportéw rocznych I1ZFA oraz raportu kwartalnego IZFA na koniec grudnia 2019 r.

Wedtug stanu na koniec 2019 roku najwiekszy udziat w rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce, pomijajgc
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzgdzajgce funduszami sekurytyzacyjnymi i funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi dedykowanymi dla konkretnych inwestoréw, posiadaty towarzystwa funduszy inwestycyjnych
powigzane z najwiekszymi bankami detalicznymi i ubezpieczycielami. Pozostatg czes¢ rynku zajmowato ponad 20
$rednich i matych towarzystw funduszy inwestycyjnych. W ich gronie na uwage zastugujg podmioty nie wchodzace
w skfad duzych migdzynarodowych grup finansowych. Nalezy oczekiwag, iz poziom konkurencji na rynku funduszy
inwestycyjnych i zarzgdzania aktywami w Polsce moze sie dalej zaostrzac.
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Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez poszczegdlne towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, ktére udostepniajg do publicznej wiadomosci takie informacje, na koniec 2019r. zostata
zaprezentowana na ponizszym wykresie.

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych w min zt na koniec 2019 r.
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Zrodto: Emitent, na podstawie raportéw IZFiA

20.1.2. pozycja konkurencyjna Emitenta na rynku krajowym

Ambicjg Spdiki jest osiggnigcie pozycji jednego z najwiekszych niezaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych
na polskim rynku pod wzgledem zarzadzanych aktywéw. Unikalna oferta produktowa skierowana do $cisle
okreslonej grupy inwestorow — klientéw segmentu private banking, jest nowym podej$ciem do inwestycji w fundusze
inwestycyjne. Taka innowacyjna strategia moze przyczynic sie do realizacji zatozonego celu i zaklasyfikowania w
przysztosci Emitenta do grona wiekszych, niezaleznych podmiotéw na rynku.

Wedtug danych opublikowanych przez IZFA udziat Spoétki w rynku funduszy inwestycyjnych wynosit 1,00% na
koniec 2019 .

20.2. czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta — strategia emitenta

Spotka jest jednym z niewielu niezaleznych towarzystw funduszy inwestycyjnych dziatajgcych na polskim rynku.
Spotka koncentruje sie na tworzeniu unikalnych produktéw adresowanych gtéwnie do zamoznych i bardzo
zamoznych inwestoréw, klientéw segmentu private banking. Minimalna pierwsza wptata do subfunduszy
wchodzgcych w sktad QUERCUS Parasolowy SFIO wynosi 20.000 zt (a nawet 200.000 zt w przypadku niektérych
subfunduszy), minimalna warto$¢ zapisu na certyfikaty inwestycyjne funduszy QUERCUS Absolute Return FIZ,
QUERCUS Global Balanced Plus FIZ, Acer Aggressive FIZ, Q1 FIZ, Private Equity Multifund FIZ, Alphaset FIZ
wynosi réwnowartos¢ co najmniej 40.000 euro. Dla QUERCUS Multistrategy FIZ minimalny poziom inwestycji zostat
okreslony na poziomie 10 tys. zt.

W celu oferowania produktow i ustug o najwyzszej jakosci Spotka nawigzata wspotprace z wiodgcymi instytucjami
obstugujgcymi fundusze inwestycyjne, w tym: Ernst & Young Audyt Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), ProService Finteco sp. z
0.0. (agent transferowy) oraz Comarch S.A. (dostawca systemu informatycznego).

Strategia Spotki zawiera nastepujgce istotne elementy:

— kluczowi pracownicy, w tym zarzgdzajgcy funduszami, sg akcjonariuszami Emitenta,
— opfata za zarzadzanie Funduszami QUERCUS, sktada sie z czesci statej i zmiennej, uzaleznionej od wynikéw,
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— poziom premii zarzadzajacych funduszami jest silnie skorelowany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi,
— kluczowi pracownicy Spotki, w tym zarzadzajacy funduszami, inwestujg swoje wiasne srodki w Fundusze
QUERCUS.

Dzieki powyzszym zatoZzeniom mozna oczekiwaé z jednej strony stabilizacji zatrudnienia kadry menadzerskiej, z
drugiej zas maksymalnego zaangazowania catego zespotu w efektywnym zarzgdzaniu Funduszami QUERCUS i
Swiadczeniu ustug na najwyzszym poziomie.

Kluczowym elementem strategii Emitenta jest tworzenie produktéw przyjaznych inwestorom. Strategie Funduszy

QUERCUS podazajg w dwoch kierunkach:

— produktéw dtuznych i typu absolute return, ktorych celem jest osigganie stabilnych stép zwrotu w ujeciu
nominalnym,

— produktéw agresywnych (aggressive growth), ktérych celem jest maksymalizacja stép zwrotu w
dtugoterminowym horyzoncie inwestycyjnym.

Obok optaty za zarzgdzanie powigzanej z osigganymi wynikami, istnieje kolejna korzystna dla inwestoréw cecha
Funduszy QUERCUS. Kazdy subfundusz w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO oraz QUERCUS Global
Balanced Plus FIZ i QUERCUS Multistrategy FIZ posiada limit (cap) 1 mld zt, po przekroczeniu ktérego nowe wptaty
moga nie by¢ przyjmowane. W przypadku QUERCUS Absolute Return FIZ i Acer Aggressive FIZ limit wynosi 200
min zt. Spotka uwaza, ze sprawniej mozna zarzadzac¢ aktywami mniejszych funduszy.

Subfundusze QUERCUS Parasolowy SFIO sg dystrybuowane gtdwnie przez cztery kanaty dystrybucji:
— banki (private banking),

— firmy ubezpieczeniowe (Ubezpieczyciele),

domy maklerskie,

firmy posrednictwa finansowego.

Oferta Emitenta posiada nastepujace unikalne cechy:

— optymalizacja podatkowa
W ramach funduszu QUERCUS Parasolowy SFIO istnieje mozliwo$¢ zmiany strategii inwestycyjnych bez
koniecznosci zapfaty podatku (tzw. parasol podatkowy). Dzieki temu nabywcy jednostek uczestnictwa
subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO mogg odlozy¢ w czasie moment ptacenia podatku od zyskéw
kapitatowych oraz kompensowac¢ zyski i straty w celu obnizenia podstawy opodatkowania.

— niestandardowe strategie
Emitent tworzy unikalne strategie inwestycyjne, inne niz standardowo dostgpne na polskim rynku funduszy
inwestycyjnych. Poszukujac pomystéw na nowe produkty kadra kierownicza Emitenta kieruje sie mozliwoscig
osiggania ponadprzecietnych zyskow, wyzszych niz w przypadku klasycznych strategii, lub optymalizacja
oczekiwanej stopy zwrotu w relacji do poziomu podejmowanego ryzyka.

— fundusze dla klientdw segmentu private banking
Oferta Emitenta wykracza poza standardy rynkowe. Dlatego Emitent, jako jeden z pierwszych podmiotow na
polskim rynku funduszy inwestycyjnych, adresuje swojg oferte produktowg do Scisle okreslonej grupy docelowej
—zamoznych i bardzo zamoznych inwestoréw, klientéw segmentu private banking. Minimalna warto$¢ inwestycji
wynosi 20.000 zt, za wyjgtkiem QUERCUS Multistrategy FIZ gdzie jest to poziom 10.000 zt.

— poziom optat uzalezniony od wynikow
Emitent dba o to, aby struktura opfat pozwalata, zaréwno Spdice, jak i nabywcom jednostek uczestnictwa /
certyfikatow inwestycyjnych, na wspdlne korzystanie z wynikéw finansowych Funduszy QUERCUS. W
przeciwienstwie do wiekszosci funduszy oferowanych w Polsce, poziom optat za zarzgdzanie w Funduszach
QUERCUS jest scisle powigzany z osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

— limitowana oferta
Unikalnos$¢ oferty Emitenta polega réwniez na tym, ze stosowane sg limity wptat do Funduszy QUERCUS. Po
przekroczeniu przez dany subfundusz / fundusz przewidzianego poziomu aktywow netto, Towarzystwo moze
podja¢ decyzje o zamknieciu subfunduszu dla nowych wptat. Polityka inwestycyjna Emitenta przewiduje, iz
efektywniej mozna zarzgdzac¢ funduszami o mniejszych aktywach.

— wspodlne inwestowanie
Zatozyciele Spotki zainwestowali wtasne oszczednosci w Spotke i Fundusze QUERCUS. Glownym celem
wiascicieli jest poszukiwanie unikalnych strategii inwestycyjnych, tworzenie funduszy inwestycyjnych w oparciu
o te strategie oraz efektywne inwestowanie $rodkow Klientow. Ponadto zatozyciele inwestujg takze wtasne
$rodki w utworzone Fundusze QUERCUS.
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— inwestowanie w oparciu o solidne fundamenty
Filozofia inwestowania w ramach Funduszy QUERCUS opiera sie gtéwnie na inwestowaniu w oparciu o analize
fundamentalng. Fundusze QUERCUS inwestujg w te instrumenty, w stosunku do ktérych zarzadzajacy
posiadajg odpowiednie doswiadczenie i wiedze. W przypadku akcji preferowane sg spotki dobrze zarzgdzane,
dziatajgce gtdwnie w segmencie ustug. Emitent dostrzega i zamierza wykorzystywa¢ ogromny potencjat rynkéw
wschodzgcych.

— inwestowanie w oparciu o0 osiggniecia naukowe
Polityka inwestycyjna Funduszy QUERCUS jest wspierana osiggnieciami polskich i zagranicznych naukowcow
z zakresu finansow i inwestyciji.

— niezaleznos¢ i zmotywowany zespo6t
Emitent nalezy do grupy alternatywnych (niezaleznych) dostawcéw funduszy inwestycyjnych. Instytucje takie,
posiadajgce wieloletnie tradycje na rozwinietych rynkach, w Polsce dopiero rozpoczynajg dziatalno$¢. Spotka
zostata zatozona przez grupe doswiadczonych specjalistéw. Akcjonariuszami Spétki sg gtéwnie kluczowi
pracownicy. Dzieki temu kadra pracownicza Emitenta jest maksymalnie zaangazowana w efektywne
zarzgdzanie srodkami powierzonymi przez Klientéw.

— transparentnos¢
Emitent prowadzi otwartg i transparentng polityke informacyjna.

— wspdtpraca z renomowanymi instytucjami
Emitent wspodipracuje z takimi firmami jak: Ernst & Young Audyt Polska Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k. (audytor), Deutsche Bank Polska S.A. (bank depozytariusz), Comarch S.A.
(dostawca oprogramowania), ProService Finteco sp. z 0.0. (agent transferowy).

20.3. opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta

Nie istniejg jakiekolwiek znaczgce zobowigzania Spofki lub inne zdarzenia, ktére mogg mie¢ wptyw w najblizszym
czasie na perspektywy Spotki, w szczegolnosci Spoétka nie jest strong umow, ktdre znaczgco wptyng na Spotke w
najblizszym czasie ani nie sg znane Spétce znaczace zmiany w zakresie kluczowego personelu Spéiki, co z kolei
mogtoby wywrze¢ znaczacy wptyw na prace oraz funkcjonowanie Spotki.

Na perspektywy Spotki znaczacy wptyw moga mie¢ nastepujace niepewne elementy zwigzane z zarzadzaniem

funduszami inwestycyjnymi (i przychodami oraz wynikami finansowymi osigganymi z tego tytutu):

— sytuacja na GPW w Warszawie i innych gietdach ma wptyw na zainteresowanie klientéw inwestowaniem w
fundusze inwestycyjne, wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem Spétki, a w konsekwencji przychody i wyniki
finansowe osiggane przez Spoike;

— osiggane wyniki inwestycyjne, nominalnie i na tle konkurencji, majg wplyw na dokonywanie przez klientow
wyboru funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Spoétke, wielko$¢ aktywow pod zarzadzaniem Spétki, a w
konsekwencji przychody i wyniki finansowe osiggane przez Spoétke;

— mozliwos¢ pobrania przez Spoétke optaty zmiennej za zarzgdzanie, zaleznej od osigganych wynikow
inwestycyjnych (tzw. success fee) oraz wysokos¢ tej optaty bedzie miata wptyw na przychody i wyniki finansowe
osiggane przez Spotke (optata zmienna pobierana jest raz w roku).

Elementem, ktéry moze takze wptyng¢ na dziatalno$¢ Spéiki, sg ewentualnie zmiany w polskim prawodawstwie.
Dotyczy to zaréwno implementacji regulacji Mifid I, jak réowniez maksymalnego poziomu opftaty statej za
zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi otwartymi i specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi.

W opinii Spétki, poza wyzej wymienionymi informacjami oraz czynnikami ryzyka, o ktorych mowa w pkt. 4
niniejszego sprawozdania, Spétka nie posiada wiedzy odnosnie jakichkolwiek innych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére mogg mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Spotki do konca
biezgcego roku obrotowego.

21. zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta
i jego grupa kapitatowa

W roku 2019 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzadzania Spoétkg. Spétka nie wchodzi w skiad grupy kapitatowej.
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22. umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

Emitent nie zawierat zadnych uméw z osobami zarzgdzajgcymi, ktére przewidywatyby rekompensate w przypadku
ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny, jak tez w przypadku ich odwotania
lub zwolnienia z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.

23. wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajagcych z
programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w
szczegollnosci opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych, w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej
z os6b zarzadzajacych, nadzorujagcych albo czionkéw organéw
administrujacych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy wynikaly z podziatu zysku, a w
przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujgca, znaczacy inwestor,
wspolnik jednostki wspoéizaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong
wspolnego ustalenia umownego w rozumieniu obowigzujacych emitenta
przepiséw o rachunkowosci - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i
nagréod otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wladzach jednostek
podporzadkowanych

Zgodnie z Ustawg o funduszach inwestycyjnych, Spoétka zobowigzana jest posiada¢ polityke wynagrodzen
ustanawiajgcg zasady wynagradzania oséb, do ktdérych zadan nalezg czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka
towarzystwa lub zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych, w tym m.in. czionkéw zarzadu.

Polityka wynagradzania Cztonkéw Zarzadu i jej aktualizacje zostaty zatwierdzone przez Rade Nadzorczs.

Cztonkowie Zarzadu w roku 2019 otrzymywali wynagrodzenie wytgcznie z tytutu zatrudnienia w Spoétce. W okresie
sprawozdawczym Polityka wynagradzania Cztonkéw Zarzgdu odnosita sie do czionkéw Zarzadu jako pracownikéw
Spoiki | przewidywata ponizsze zasady.

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu powinno by¢ ustalana uwzgledniajgc sytuacje finansowg Spétki oraz stawki
rynkowe. Zmienne skfadniki wynagrodzenia Cztonkéw Zarzgdu powinny byé uzaleznione w szczegdlnosci od
obiektywnych kryteriéw, jakosci zarzgdzania Spoétkg oraz uwzglednia¢ dtugoterminowe aspekty dziatania i sposob
realizacji celow strategicznych. Powinny by¢ uwzglednione takze nagrody lub korzysci, w tym wynikajgce z
programéw motywacyjnych oraz innych programéw premiowych wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych. Sposéb wynagradzania czionkéw Zarzgdu nie powinien stanowi¢ zachety do podejmowania
nadmiernego ryzyka w dziatalnosci Spotki.

Zasady wynagradzania i ustalane wysokosci wynagrodzenh cztonkéw Zarzadu powinny zapewnic, ze:

e Spotka jest w stanie pozyska¢, zadbac o rozwoj oraz utrzymac zmotywowanych, wysokiej klasy pracownikow,
e pracownicy majg otrzymywaé konkurencyjny (rynkowy) pakiet Swiadczen,

e pracownicy sg odpowiednio zacheceni do tworzenia dlugotrwatej wartosci Spétki oraz

e interesy akcjonariuszy oraz Zarzadu i pracownikow sg zrGwnowazone.

Spotka oferuje rézne komponenty pakietu wynagradzania, aby zapewni¢ wiasciwy poziom $wiadczen,
odzwierciedlajgcy pozycje pracownika w Spétce, jego kompetencje, doswiadczenie i osiagniecia oraz warunki
rynkowe. Komponentami wynagrodzenia w Spétce moga by¢:

e pensja podstawowa,

e roczna premia,

e pakiet opieki medycznej,

e 3Swiadczenia z tytutu udziatu w programie motywacyjnym.

Od poczatku 2020 r. Cztonkowie Zarzadu otrzymujg réwniez wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w organach
Spotki. Obowigzujgca obecnie Polityka wynagradzania Cztonkéw Zarzadu przewiduje ponizsze zasady.
Wynagrodzenie Czionkéw Zarzadu powinno by¢ ustalane uwzgledniajgc sytuacje finansowg Spotki oraz stawki
rynkowe. Zmienne sktadniki wynagrodzenia Czionkéw Zarzadu powinny by¢ uzaleznione od realizacji kryteriow
zarzadczych. Sposdb wynagradzania czionkéw Zarzgdu nie powinien stanowi¢ zachety do podejmowania
nadmiernego ryzyka w dziatalnosci Spofki.

Zasady wynagradzania i ustalane wysokosci wynagrodzen cztonkéw Zarzgdu powinny zapewnic, ze:
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e Spotka jest w stanie pozyska¢, zadbaé o rozwdj oraz utrzymaé zmotywowanych, wysokiej klasy cztonkéw
Zarzgdu,

e czlonkowie Zarzadu majg otrzymywac konkurencyjny (rynkowy) pakiet $wiadczen,

e czlonkowie Zarzadu sg odpowiednio zacheceni do tworzenia dtugotrwatej warto$ci Spétki oraz

e interesy akcjonariuszy oraz cztonkéw Zarzgdu i pracownikéw sg zrbwnowazone.

Jezeli niezaleznie od petnienia funkcji w Zarzgdzie dany cztonek Zarzgdu wykonuje dodatkowe obowigzki

pracownicze wynikajgce z zajmowanego stanowiska pracy, z tytutu zatrudnienia otrzymuje on miesieczne

wynagrodzenie zasadnicze oraz inne swiadczenia przewidziane w regulacjach wewnetrznych, a takze moze

otrzymywacé zmienne sktadniki wynagrodzenia uzaleznione od wynikéw.

Umowy o prace Czionkéw Zarzadu nie przewidujg szczegolnych warunkéw wynagradzania, szczegdlnych
warunkdéw rozwigzywania umowy o prace. Nie sg przewidziane odprawy ani inne pfatnosci z tytutu rozwigzania
stosunku pracy cztionkéw Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu mogg korzysta¢ z pakietu opieki medycznej. Czlonkowie Zarzgdu moga korzysta¢ z
samochoddéw stuzbowych, w tym do celdéw prywatnych, ponoszgc koszty ryczattowe, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami.

W ocenie Zarzadu, polityka wynagradzania funkcjonuje w sposéb poprawny, przyczyniajgc sie do
dtugoterminowego wzrostu wartosci Spétki dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania Spétki.

Ponizej przedstawiona zostata wysoko$¢é wynagrodzenia poszczegélnych Cztonkéw Zarzadu Emitenta za rok
obrotowy 2019. Ujete w tabeli wynagrodzenie jest wynagrodzeniem brutto i zawiera w sobie poza statym
wynagrodzeniem (wynikajacym z umowy o prace) takze wartos¢ warunkowej premii rocznej za rok obrotowy 2019
oraz koszty pakietu opieki medycznej. Czionkowie Zarzadu Emitenta nie otrzymali innych $wiadczen, niz
wymienione w ponizszej tabeli.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu za rok obrotowy 2019

GIEUR o2 Pozafinansowe
State sktadniki zmienne o
L ) I sktadniki
L Tytul, z jakiego osoba | wynagrodzenia sktadniki .
Imie i . . wynagrodzenia
L.p. . Funkcja otrzymata brutto (w tys. zt) | wynagrodzenia
nazwisko . (w tys. zt) za
wynagrodzenie zarok obrotowy | brutto (w tys.
rok obrotowy
2019 zl) za rok 2019%*
obrotowy 2019*
1 Sebastian |Prezes Umowa o prace — 960 5 4
" Buczek Zarzadu Dyrektor Generalny
Artur Pierwszy  [Umowa o prace —
2. . [Wiceprezes |Dyrektor Departamentu 474 138 4
Paderewski
Zarzadu Prawnego
. . Umowa o prace —
3. Piotr Wiceprezes Dyrektor Departamentu 384 96 4
Pluska Zarzadu o .
peracyjnego
. Umowa o prace —
4. P‘T"We*, Wiceprezes Dyrektor Departamentu 480 40 4
Cichon Zarzadu .
Sprzedazy
) Umowa o prace —
5. Jarostaw Wiceprezes Zastepca Dyrektora 504 126 4
Jamka Zarzadu | .
nwestycyjnego
Pawet Cztonek Umowa o prace —
& Pasternok [Zarzadu Dyrektor ds. Prawnych 339 112 4

Zrédto: Emitent

* W kwocie zmienne skfadniki wynagrodzen za rok 2019 ujeto warunkowe premie za rok 2019, nie ujeto natomiast premii dla Cztonkéw Zarzadu za
rok 2018., ktére zostaty wykazane w sprawozdaniu z dziatalnosci Emitenta za rok 2018.
** W kwocie pozafinansowe sktadniki wynagrodzen za rok 2019 ujeto koszty pakietu medycznego.

Polityka wynagradzania Cztonkéw Rady Nadzorczej zostata ustalona przez Walne Zgromadzenie.
Wynagrodzenie czionkéw Rady Nadzorczej powinno by¢ ustalane adekwatnie do petnionej funkcji, zaangazowania
czasowego, a takze adekwatnie do skali dziatalnosci Spotki. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotani do pracy w
komitetach, w tym w komitecie audytu, powinni byé wynagradzani adekwatnie do dodatkowych zadan
wykonywanych w ramach danego komitetu. Wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej powinny by¢ ustalane
uwzgledniajgc sytuacje finansowg Spotki.

Czionkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w organach Spétki. Czionkowie

Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie ustalane jako okreslona kwota za udziat w posiedzeniu Rady
Nadzorczej lub komitecie Rady Nadzorczej.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej nie uczestniczg w zadnych programach/planach motywacyjnych, premiowych,
opcyjnych ani emerytalnych. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie sg w szczegdlnosci uprawnieni do otrzymania akcji
Spéiki. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali wynagrodzen, nagrod lub korzysci wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych. Czionkom Rady Nadzorczej nie sg tez nalezne, ani potencjalnie nalezne, takie
Swiadczenia.

Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje zwrot kosztow zwigzanych z udziatem w pracach Rady Nadzorczej, w tym
koszty przejazdoéw na posiedzenia.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie korzystajg z pakietu opieki medyczne;j.

Ponizsza tabela prezentuje wysokos$¢ wynagrodzenia brutto poszczegdlnych Cztonkdéw Rady Nadzorczej Spétki za
rok obrotowy 2019.

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej za rok obrotowy 2019

taczna wysokos¢
A c : Tytut, z jakiego osoba otrzymata wynagrodzenia

g (I D [z FUETR wynagrodzenie brutto (w tys. zt) za

rok obrotowy 2019
1. Pawet Sanowski |Cztonek Rady Nadzorczej Zggzli?g;l?lc(;g'oﬁf:rr:mﬁ?g Audytu 17

.- |Wiceprzewodniczacy Rady [Petnienie funkcji cztonka Rady
2. Janusz Nowicki Nadzorczej Nadzorczej i czitonka Komitetu Audytu 15
3. Uerzy Lubianiec |Czlonek Rady Nadzorczej Ezgz'z?g;mkq' cztonka Rady 5
o . |Petnienie funkcji cztonka Rad

4. \Jerzy Cieslik Cztonek Rady Nadzorczej Nadzorczej i czj%onka KomitetL)J/Audytu 15
5. |Dariusz Olczyk  |Czionek Rady Nadzorczej Zggéi?éiéﬁmkq' czlonka Rady 5

Zrédto: Emitent

24. informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczen
o0 podobnym charakterze dla bylych oséb zarzadzajagcych, nadzorujacych albo
bytych cztlonkéw organéw administrujgcych oraz o zobowigzaniach
zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogétem dla
kazdej kategorii organu

Nie istniejg zobowigzania wynikajgcych z emerytur i podobnych Swiadczen dla bylych osdb zarzadzajgcych,
nadzorujgcych albo bylych cztonkéw organdéw administrujgcych.

25. okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw)
emitenta oraz akcji i udzialdbw odpowiednio w podmiotach powigzanych
emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych
emitenta, oddzielnie dla kazdej osoby

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej Emitenta ustalony na podstawie
informac;ji przekazanych przez czionkéw organdéw, 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, zostat przedstawiony w ponizszej tabeli. Informacje o otrzymanych zawiadomieniach zostaty

uprzednio upublicznione w formie raportéw biezgcych. Tabela zostata sporzadzona na podstawie w/w zawiadomien
otrzymanych do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania.

Akcje Spétki posiadane przez cztonkéw organdw Spétki na koniec 2019 r.

Liczba akcji / liczba | Wartos¢ nominalna
Akcionariusz gltosow na dzien | akcji na dzien
J sporzadzenia sporzadzenia
niniejszego raportu | niniejszego raportu
Cztonkowie Zarzadu
Sebastian Buczek! 6 731 615 673 161,50
Pawet Cichon 1 315 268 131 526,80
Artur Paderewski? 2240917 224 091,70
Pawet Pasternok 90 631 9 063,10
Piotr Pluska 979 868 97 986,80
Jarostaw Jamka 0 0
Cztonkowie Rady Nadzorczej
Jerzy Cieslik 1088 379 108 837,90
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Jerzy Lubianiec® 0 0
Janusz Nowicki 0 0
Pawet Sanowski 22 245 2 224,50
Dariusz Olczyk 2771625 277 162,50

Zrodio: Emitent

IW dniu 10.05.2018r. i w dniu 23.05.2018 r. Spdtka otrzymata od Q1 FIZ, jako osoby blisko zwigzanej z
p. Sebastianem Buczkiem, powiadomienia o nabyciu tagcznie 280 000 akcji Spotki, sporzadzone na podstawie art.
19 ust. 1 rozporzadzenia MAR. Stan posiadania akcji Spétki przez Q1 FIZ zostat wskazany w pkt 7 niniejszego
sprawozdania.

2W dniu 23.04.2018 r. i w dniu 11.05.2018 r. Spotka otrzymata od p. Karoliny Paderewskiej, jako osoby blisko
zwigzanej z p. Arturem Paderewskim, powiadomienia o nabyciu tgcznie 20 868 akcji Spotki, sporzadzone na
podstawie art. 19 ust. 1 rozporzgdzenia MAR.

3W dniach 20.07.2018r., 21.07.2018r. i 23.07.2018r. Spoétka otrzymata od p. Jerzego Lubianca, od Sky
Foundation, jako podmiotu blisko zwigzanego z p. Jerzym Lubiaficem oraz od Forum 64 FIZ, jako podmiotu blisko
zwigzanego z p. Jerzym Lubiancem, powiadomienia sporzgdzone na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzgdzenia MAR
o:

- zbyciu przez p. Jerzego Lubianca i nabyciu przez Sky Foundation 327 certyfikatéw inwestycyjnych Forum 64 FIZ
posiadajgcego 474 928 akcji Spotki,

- zbyciu przez Forum 64 FIZ i nabyciu przez Sky Foundation 474 928 akcji Spotki.

26. informacje o znanych emitentowi umowach, w tym zawartych po dniu
bilansowym, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Wedtug wiedzy Emitenta nie istniejg umowy w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

27. informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Emitent nie prowadzi programéw przyznawania pracownikom akcji.

28. informacje o firmie audytorskiej

28.1. wskazanie daty zawarcia przez emitenta umowy z firma audytorskg o dokonanie badania
lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz okresu, na jaki zostata zawarta ta umowa

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej, do badania sprawozdan finansowych Spotki za lata obrotowe 2018-2020
wybrana zostata firma Ernst & Young Audyt Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. z siedzibg w
Warszawie, Rondo ONZ 1. Ernst & Young Audyt Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. jest
cztonkiem Krajowej lzby Biegtych Rewidentéw wpisanym do rejestru podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym 130.

Umowa o badanie i przeglad sprawozdan finansowych Spétki i Funduszy QUERCUS, obejmujgca sprawozdania
za lata obrotowe 2018-2020, zostata zawarta w dniu 16 lipca 2018 r.

28.2. wskazanie czy emitent korzystat z ustug wybranej firmy audytorskiej, a jezeli tak, to w jakim
okresie i jaki byt zakres tych ustug

Spotka korzystata z ustug wybranej firmy audytorskiej, w latach obrotowych 2007-2011 i 2016-2017, w zakresie:

— badanie sprawozdania finansowego Spéfki,

— przeglad poétrocznego sprawozdania finansowego Spotki,

— badanie rocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS,

— przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS,

— wydawania oswiadczen o zgodnosci zasad wyceny funduszy inwestycyjnych, na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych.

28.3. wskazanie organu, ktéry dokonat wyboru firmy audytorskiej

Wyboru firmy audytorskiej dokonata Rada Nadzorcza.
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28.4. wskazanie wynagrodzenia firmy audytorskiej wyptaconego lub naleznego za rok obrotowy
i poprzedni rok obrotowy, odrebnie za badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustugi
atestacyjne, w tym przeglad sprawozdania finansowego, ustugi doradztwa podatkowego i
pozostate ustugi

Wynagrodzenie firmy audytorskiej (Ernst & Young Audyt Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.)
za przeglad sprawozdania finansowego Spotki za pierwsze potrocze 2019 roku oraz badanie sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy 2019 wynosi tacznie 12 tys. zt. W poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie
za badanie i przeglad sprawozdania finansowego Spdtki za rok obrotowy 2018 wyniosto 9 tys. zt.

W roku 2019 oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spétka korzystata réwniez z nastepujgcych

ustug $wiadczonych przez Ernst & Young Audyt Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k.:

— badanie rocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za rok obrotowy 2019 - tgczne
wynagrodzenie z tego tytutu wynosi 227 tys. zt; w poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie za badanie
rocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za rok obrotowy 2018 wyniosto 183 tys. zi,

— przeglad potrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za | pétrocze 2019r. — tgczne
wynagrodzenie z tego tytutu wynosi 87 tys. zk; w poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie za przeglad
pétrocznych sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za | pétrocze 2018 r. wyniosto 103 zi.

— oswiadczenia o zgodnosci zasad wyceny na podstawie Art. 220 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych
wynagrodzenie z tego tytutu wynosito 1 tys. zt.

taczne wynagrodzenie za badanie i przeglad sprawozdan finansowych Spéiki i Funduszy QUERCUS za rok
obrotowy 2019 wynosi 327 tys. zt. W poprzednim roku obrotowym fgczne wynagrodzenie za badanie sprawozdania
finansowego Spoitki oraz badanie i przeglad sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS za rok obrotowy 2018
zapfacone przez Spotke wyniosto 295 tys. zt.

Czes¢ kosztéw zwigzanych z przeglagdem i badaniem sprawozdan finansowych Funduszy QUERCUS pokryly
Fundusze QUERCUS, do wysokosci limitow okreslonych w statutach tych funduszy. W sumie w 2019 roku
Fundusze QUERCUS pokryty koszty w wysokosci 315 tys. zt, a w 2018 koszty rowne 287 tys. zt.

29. objasnienia skrotow

Akcje akcje Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
Spotka, Emitent Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
\C/-i‘/PW, GEW w Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie

arszawie
KDPW Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
Kodeks spoétek ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz.U. z 2019 r., poz.
handlowych, KSH 505, z pézn. zm.)
Ustawa o funduszach | Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
inwestycyjnych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z 2020 r., poz. 95, z p6zn. zm.)
Ustawa o obrocie . . o - o
) : Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2020 r.,
instrumentami o
f . poz. 89, z p6zn. zm.)
inansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (t.j. Dz.U. z 2019 r., poz. 623, z p6zn. zm.)

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego

podmiot prowadzgcy rejestr uczestnikow QUERCUS Parasolowy SFIO oraz wykonujgcy
czynnosci administracyjne na zlecenie tego funduszu

podmiot posredniczgcy w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa QUERCUS
Parasolowy SFIO

depozytariusz, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych, Funduszy
QUERCUS

fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez Spotke, w tym Acer Aggressive FIZ, Q1 FIZ,
Private Equity Multifund FIZ, Future Tech FIZ, Alphaset FIZ, a w przypadku QUERCUS
Parasolowy SFIO réwniez subfundusze tego funduszu

IZFA Izba Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami

Wynagrodzenie Spotki z tytutu zarzadzania Funduszami QUERCUS, pobierane z
aktywéw Funduszy QUERCUS. Wynagrodzenie to moze sie sktadaé z czesci statej
pobieranej okresowo (opfata stata za zarzgdzanie) oraz czesci zmiennej uzaleznionej od
osigganych wynikéw inwestycyjnych pobieranej jednorazowo na koniec roku (optata
zmienna za zarzadzanie), badz tylko z czesci statej. Optata za zarzgdzanie stanowi koszt
dla Funduszy QUERCUS. Pobrana przez Spoétke optata za zarzadzanie stanowi
przychod Spdtki, nazywany wynagrodzeniem za zarzadzanie.

Ustawa o ofercie
publicznej

Agent Transferowy

Dystrybutor

Depozytariusz

Fundusze
QUERCUS

optata za
zarzadzanie
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portfele instrumentéw
finansowych

portfele, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, w
rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych; portfele maklerskich instrumentéow
finansowych, w rozumieniu Statutu Spétki

private banking

zindywidualizowana obstuga zamoznego klienta oferowana przez banki

Ubezpieczyciel

firma prowadzgca dziatalno$¢ ubezpieczeniowa, inwestujgca aktywa ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych

zarzgdzanie
portfelami
instrumentow
finansowych

zarzadzanie portfelami, w skiad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw
finansowych, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych; zarzgdzanie portfelem
maklerskich instrumentéw finansowych, w rozumieniu Statutu Spotki

30. oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sprawozdania z dziatalnosci za
rok obrotowy 2019 oraz sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2019.

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

1

2)

wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, roczne sprawozdanie finansowe Emitenta za rok obrotowy 2019 i dane
porownywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Emitenta oraz jego
wynik finansowy,

sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta za rok obrotowy 2019 zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢
oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozenh i ryzyka.

31. informacja Zarzadu w sprawie wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej
badanie sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy 2019.

Zarzad Quercus TFI S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej ,Emitent”), na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej
Emitenta, informuje, ze wybdr firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego
(. Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.) dokonany zostat zgodnie z
przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej, a w szczegolnosci:

1) firma audytorska oraz czionkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzgdzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,

2) sg przestrzegane obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego
rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

3) Emitent posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz
Emitenta przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorskg lub cztonka jego sieci dodatkowych
ustug niebedgcych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme
audytorska.

SignatureNob\:;?ﬂ S Mot Veried
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Sebastian Artur Pawet Piotr Jarostaw Pawet

Buczek Paderewski Cichon Ptuska Jamka Pasternok

podpisy cztonkéw Zarzadu
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