List Prezesa Zarzadu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Szanowni Panstwo,

Z przyjemno$cia przedstawiam Raport Roczny Quercus TFI S.A. za
rok 2018 r. Na sytuacje finansowa Quercus TFI S.A. i osiggane wyniki
finansowe istotny wpltyw ma wielkos¢ 1 struktura aktywow pod
zarzadzaniem, tj. warto$¢ aktywow zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych (wlaczajac subfundusze) i portfeli instrumentow
finansowych. Z kolei sktonno$¢ klientéw do powierzania aktywow do
zarzadzania jest SciSle powigzana z sytuacjg na rynkach finansowych
oraz osigganymi przez nas wynikami inwestycyjnymi (stopami
zwrotu).

To byt trudny rok dla inwestorow na calym $wiecie. Na rynki
powrocita zmienno$¢, szczegdlnie w ostatnim kwartale. Gltowne
indeksy gietdowe stracity na wartosci. Przykladowo S&P500 spadt o
6,2%, Nasdaq o0 3,9%, a DAX az o 18,3%. Na warszawskiej GPW nastroje nie byly lepsze. Jednym z
krytycznych czynnikéw byta afera GetBack, ktora rozlata si¢ na znaczng cze$¢ rynku finansowego w
Polsce. WIG stracit 9,5%. Najgorzej wypadty polskie $rednie i mniejsze spotki. Brak popytu ze strony
inwestorow spowodowat znaczacg przecene, ktora w pewnych przypadkach przyjeta skrajne rozmiary,
z czego skwapliwie zaczeli korzysta¢ inwestorzy strategiczni. sWIG80 spadt az o 27,6%.
Ceny surowcOow wahaly si¢ istotnie na przestrzeni roku. Ropa najpierw podrozata do 75 dolaréw na
przelomie IX i X, a nastepnie gwattownie stracila na warto$ci i na koniec roku kosztowata 45,4
dolarow, czyli o 24,8% mniej niz przed rokiem. Odwrotna sytuacja miata miejsce ze ztotem, ktore
najpierw potanialo do ponizej 1.200 dolarow w VIII, by na koniec roku odbi¢ do 1.283, co bylo
poziomem o 1,6% nizszym od stanu na koniec 2017 r. Duzo dzialo si¢ rowniez na rynku obligacji
skarbowych. Amerykanskie instrumenty 10-letnie zaczynatly rok z rentownoscia ponizej 2,5%. W X i
XI rentownos$¢ przekraczata juz 3,2%. W ostatnich tygodniach roku nastgpitlo wyrazne umocnienie
cen, a rentowno$¢ spadla do 2,7%. W przypadku polskich obligacji wzrosty kursy, a rentownos¢
instrumentow 10-letnich na przestrzeni roku spadta z 3,3% do 2,8%. Ztoty stracit na warto$ci. Euro
kosztowato na koniec roku 4,29 (+2,7%), a dolar 3,74 (+7,5%). Jesli chodzi o nasze wyniki
inwestycyjne — najwigkszy fundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu zyskat solidne 2,2% w 2018 r.
Najwyzsza stope zwrotu zanotowat Private Equity Multifund FIZ, ktory zarobit §8,9%.

Na wartos$¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec 2018 r. sktadato si¢ 1 995,3 min zt ulokowanych w
10 subfunduszach QUERCUS Parasolowy SFIO, 84,4 min zt w funduszu QUERCUS Absolute Return
F1Z, 72,8 mln zt w funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu* FIZ, 49,3 mln zt w Acer Aggressive
FIZ, 215,4 mln zt w QUERCUS Multistrategy FIZ, 23,2 miln zt w Private Equity Multifund FIZ, 22,3
min zt w Sequoia* FIZ oraz 48,8 mln zI aktywéw w ramach ustugi asset management (bez
uwzglednienia $rodkow zainwestowanych w subfundusze / fundusze QUERCUS). Aktywa
poszczegbdlnych subfunduszy / funduszy, za wyjatkiem funduszy dedykowanych, oraz uzyskane stopy
zwrotu przedstawiono w ponizszej tabeli.

Aktywa netto | Aktywa netto Stopa zwrotu

Subfundusz / fundusz na k. 2017r. na k. 2018 r. W 2018 r.**
(min zi) (min zi)

Na hosse:
QUERCUS Rosja* 46,6 26,8 -13,91%
QUERCUS lev 208,5 103,1 -16,69%
QUERCUS Global Growth 19,3 7,7 -21,62%
QUERCUS Agresywny 414,4 206,3 -29,30%
QUERCUS Europa* 38,7 16,1 -35,58%
Na rézne warunki rynkowe:
Private Equity Multifund FIZ 25,0 23,2 8,89%
QUERCUS Gold 79,9 88,7 -6,39%




QUERCUS Multistrategy FIZ 401,9 215,4 -12,10%
Sequoia* FIZ 25,7 22,3 -12,62%
QUERCUS Stabilny 165,2 85,6 -14,49%
QUERCUS Absolute Return FIZ 120,4 84,4 -16,92%
QUERCUS Selektywny 466,5 145,0 -21,31%
Acer Aggressive FIZ 52,9 49,3 -21,36%
QUERCUS Absolutnego Zwrotu* FIZ 177,4 72,8 -21,61%
Na besse:

QUERCUS Ochrony Kapitatu 2 253,8 1282,2 2,17%
QUERCUS short 24,1 33,9 1,54%

* W dniu 28.12.2018 r. nastgpita zmiana strategii i nazw subfunduszy / funduszy (powyzej zostaty
podane nazwy obowigzujgce w 2018 r.).

Nizsza baza aktywow pod zarzadzaniem w 2018 r. wptyngta na obnizenie wynikow finansowych
Quercus TFI S.A. Przychody netto ze sprzedazy za 2018 r. osiagnely poziom 86 min zi (119 min zt
2017 r.). Wplyw jednorazowej rezerwy na ekspozycje na obligacje spotki GetBack S.A spowodowat
powstanie raportowanej straty netto na poziomie -10,2 min zt. Bez tego zdarzenia jednorazowego zysk
netto w 2018 roku wynio6stby 21,1 min zl.

Kurs akcji Quercus TFI S.A. w 2018 r. byt w trendzie spadkowym i obnizyt si¢ z poziomu 5,45 zt na
koniec 2017 r. do 2,25 zt na koniec 2018 r.

W 2019 r. naszym celem jest odbudowa biznesu po trudnym roku poprzednim. Z poczatkiem nowego
roku wdrozyliSmy nowa strategie Q.2019. Bedziemy dazy¢ do poprawy wynikéw inwestycyjnych,
zwigkszenia aktywow pod zarzadzaniem i do dobrej wspotpracy z kluczowymi dystrybutorami —
instytucjami finansowymi, dziatajacymi gltéwnie w segmencie klientéw private banking. Naptyw
nowych $§rodkéw i wzrost aktywow pod zarzadzaniem bedzie jednak uwarunkowany sytuacja na
rynkach finansowych, osigganymi wynikami inwestycyjnymi oraz zmianami regulacyjnymi, w tym
implementacja regulacji Mifid II.

Na zakonczenie chcialbym raz jeszcze podzigkowaé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ lepszego
roku 2019. Serdecznie zapraszam do dalszego inwestowania z Quercus TFI S.A.

Z powazaniem,

dr hab. Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.



