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QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Warszawa, 23 lutego 2017 1.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego za 2016 r.

Zgodnie z naszymi wczes$niejszymi oczekiwaniami, sytuacja na rynkach finansowych w 2016 r. byta
bardzo zmienna. Po stabym poczatku, reszta roku uptyneta pod znakiem sporych wahan koniunktury,
z udanym finiszem. Czynnikami, ktore mialy istotny wpltyw na zmienno$¢ nastrojow na $wiatowych
gietdach byly: referendum w Wielkiej Brytanii w sprawie Brexit, co wywotalo nerwowa, acz
krétkotrwaty reakcje na rynkach, pomysty na zagospodarowanie oszczednosci w OFE oraz wybory
prezydenckie w USA, ktére przyniosty niespodziewany wynik. Przyniosto to tez zaskakujaca reakcje
rynkow. Zamiast przewidywanego spadku notowan, rynki zareagowaly nadzwyczaj pozytywnie i
inwestorzy konczyli 2016 r. w dobrych nastrojach.

W zwiazku z tym, mimo wielu politycznych wydarzen, rok 2016 przejdzie do historii jako do§¢ udany.
Gtéwne indeksy gietdowe zyskaly na wartosci: S&P500 +9,5%, DAX +6,9%. Jednym z
najmocniejszych indekséw okazal si¢ rosyjski RTS, ktory zyskat az 52,2%. Wzrosty takze
notowania wigkszo$ci surowcow, na czele z ropg naftowa, ktora podrozata o 45%. Ztoto po zwyzce w
I potowie roku, skorygowalo si¢ po wyborach prezydenckich w Stanach Zjednoczonych a dolar
umocnit si¢. Jedng z niewielu klas aktywow, ktora przyniosta straty inwestorom, byly obligacje
skarbowe. Ich rentownosci wzrosty, szczeg6élnie w ostatnim kwartale, w obawie o wzrost stopy inflacji
w I kwartale 2017 r.

Na GPW koniunktura byla zmienna, ale po grudniowej fali wzrostowej WIG zyskal 11,4%. Ztoty, tak
jak wiele innych walut z rynkéw wschodzacych, ostabit si¢ o kilka procent, szczegélnie do dolara.

Wyniki Funduszu w ubiegltym roku byty solidne. W duzym stopniu wplynely na to udane inwestycje
w segmencie $rednich spotek: Altus TFI, Moneta Bank (Czechy), Dom i Vistula. Dobrze pracowata
czg$¢ dtuzna Funduszu. Czg$¢ surowcowa nie dostarczylta jeszcze duzo warto$ci (udana posrednia
inwestycja w cynk, poczatek budowania pozycji w ztocie).

Fundusz zakonczyt 2016 r. stopg zwrotu na poziomie 7,1%. Byt to wynik dobry, zgodny z naszymi
oczekiwaniami. Udziat akcji wynosit 29,7%. Byl on czgéciowo zabezpieczony krotka pozycja na
kontraktach na WIG20 na S&P500, ktora powinna czeSciowo chroni¢ Fundusz na wypadek
turbulencji na nowojorskiej gietdzie. Pozostala czes¢ srodkoéw zainwestowana byla w instrumenty
dtuzne wyemitowane przez spotki gietdowe i Skarb Panstwa (34,3%), srodki pieniezne i depozyty,
ktoére stanowity 25,6% aktywow funduszu oraz jednostki uczestnictwa (8,7%). Aktywa netto Funduszu
na koniec 2016 r. wyniosty 282,2 min zi.

W grudniu 2015 r. i w 2016 r. miato miejsce sze$¢ emisji certyfikatow inwestycyjnych. Zapisy na
certyfikaty inwestycyjne serii 001 trwaty od 6 do 27 listopada 2015 r. W dniu 30 listopada 2015 r.
przydzielonych zostato 47 094 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 001 za taczng kwotg 47,1 min zt.
W dniu 21 grudnia 2015 r. certyfikaty inwestycyjne serii 001 zostaly wprowadzone do obrotu.
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Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 002 trwaty od 6 do 27 stycznia 2016 r. W dniu 8 lutego 2016
r. przydzielonych zostalo 33 114 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 002 za taczna kwote 33,4 min
zt. W dniu 3 marca 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 002 zostaty wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 003 trwaly od 7 kwietnia do 10 maja 2016 r. W dniu 13 maja
2016 r. przydzielonych zostato 54 015 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 003 za taczng kwotg 55,5
mln zt. W dniu 31 maja 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 003 zostaly wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 004 trwaty od 7 czerwca do 29 lipca 2016 r. W dniu 1
sierpnia 2016 r. przydzielonych zostalo 28 930 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 004 za laczna
kwote 30,3 mln zt. W dniu 12 sierpnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 004 zostaty wprowadzone
do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 005 trwaty od 7 pazdziernika do 10 listopada 2016 r. W dniu
18 listopada 2016 r. przydzielonych zostalo 104 763 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 005 za
taczng kwote 111,6 mln zi. W dniu 2 grudnia 2016 r. certyfikaty inwestycyjne serii 005 zostaly
wprowadzone do obrotu.

Zapisy na certyfikaty inwestycyjne serii 007 (zrezygnowano z emisji serii 006) trwaty od 1do 21
grudnia 2016 r. W dniu 2 stycznia 2017 r. przydzielonych zostato 16 534 szt. certyfikatow
inwestycyjnych serii 007 za taczng kwote 17,8 min zi. W dniu 24 stycznia 2017 r. certyfikaty
inwestycyjne serii 007 zostaty wprowadzone do obrotu.

W sumie, od poczatku uruchomienia Fundusz wyemitowat 284 450 szt. certyfikatow inwestycyjnych
za taczng kwotg 295,7 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostalo 6 741 szt. certyfikatow o
wartosci 7,3 min zt. W sumie od poczatku dziatalnosci Funduszu umorzonych zostalo 6 741 szt.
certyfikatow inwestycyjnych.

Po zakonczeniu 2016 r. od 6 stycznia 10 lutego 2017 r. trwaly zapisy na certyfikaty serii 008. W dniu
15 lutego 2017 r. przydzielonych zostalo 38 266 szt. certyfikatow inwestycyjnych serii 008 za taczna
kwote 41,3 min zt. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego certyfikaty inwestycyjne serii
008 nie zostaly wprowadzone do obrotu.

W 2017 r. zaktadamy sporg zmienno$¢ na rynkach i ponownie ok. 10% wzrost WIGu. W dalszym
ciggu bedziemy si¢ koncentrowa¢ na poszukiwaniu okazji, gtownie w segmencie $rednich i
mniejszych spotek.

Za najwazniejsze czynniki ryzyka uwazamy: trudny do przewidzenia rozwdj wydarzen w sferze
geopolitycznej na $wiecie oraz niepewnos¢ na rynku polskim zwigzana z planami dotyczacymi OFE i
sposobu implementacji dyrektywy Mifid II.

Na zakonczenie chcieliby$Smy raz jeszcze podzigkowac Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukceséw w 2017 r. Serdecznie zapraszamy do dalszego inwestowania z Quercus TELS.A.
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