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

Z przyjemno$cia przedstawiam Raport Roczny Quercus TFI S.A. za
rok 2017. Na sytuacje¢ finansowa Quercus TFI S.A. i osiggane wyniki
finansowe istotny wpltyw ma wielko$¢ 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).

Po dos¢ burzliwym roku 2016 (trudny poczatek, Brexit, wybor
D. Trumpa itd.), rok 2017 byt wyjatkowo spokojny. Gietdowe indeksy
krok po kroku zwyzkowaty. S&P500 zyskat 19,4%, a DAX 12,5%. Nie przeszkadzaty im wydarzenia,
ktére w normalnej sytuacji wywotywalyby wigksze korekty. Indeksy zmienno$ci, zwane rowniez
indeksami strachu, osiagnety rekordowo niskie poziomy.

Ceny surowcOw pozostawaly w trendzie wzrostowym. Ropa podrozata do 60 dolaréw (+12,1%). Ztoto
zyskato 13,2% i kosztowato 1 303 dolary. Ceny obligacji skarbowych na $§wiecie wahaty sig.

Na warszawskiej GPW miniony rok byt udany. WIG zyskatl 23,2%, ale na wartosci zyskiwaty glownie
najwicksze spotki, w szczego6lnosci banki, ktére wczesniej zostalty mocno przecenione w zwiazku z
wprowadzeniem podatku sektorowego. Niezle radzily sobie $rednie firmy. Znacznie stabiej te
mnigjsze. sSWIG80 wzrost o symboliczne 2,4%. W 2017 roku zadebiutowaty 3 duze spétki (Dino,
GetBack, Play). Wolumen obrotow na GPW byl zadawalajacy.

Ztoty zyskat znaczaco na wartosci. Euro kosztowato na koniec roku 4,18, a dolar 3,48. Rentownos¢
10-letnich obligacji skarbowych wyniosta 3,30%.

Dla naszych funduszy rok 2017 byt umiarkowanie dobry. Naptyw srodkow netto do funduszy i w
ramach uslugi asset management wyniost 107 mln zl. Najwigkszym zainteresowaniem cieszyl si¢
flagowy fundusz QUERCUS Ochrony Kapitatu, do ktorego wplyngto 249 min zt. Duzo $rodkow
pozyskat rowniez QUERCUS Multistrategy FIZ (101 mln zt). Najwi¢ksze odptywy odnotowat z kolei
QUERCUS Agresywny (199 min z). Aktywa powierzone nam w zarzadzanie wzroslty 0 7,6%, z
4 286,4 mln zI na koniec 2016 r. do 4 614,3 mln zt na koniec 2017 r. (bez uwzgledniania funduszy
dedykowanych: Q1 FIZ i Future Tech FI1Z). Na warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem na koniec 2017 .
sktadato si¢ 3 717,2 mln zt ulokowanych w 10 subfunduszach QUERCUS Parasolowy SFIO, 120,4
miln zt w funduszu QUERCUS Absolute Return FIZ, 177,4 mln zI w funduszu QUERCUS
Absolutnego Zwrotu FIZ, 52,9 min zt w Acer Aggressive FIZ, 401,9 min zt w QUERCUS
Multistrategy FIZ, 25,0 min zt w Private Equity Multifund FIZ, 25,7 mln zt w Sequoia FIZ oraz 93,8
min zt aktywow w ramach ustugi asset management (bez uwzglednienia srodkow zainwestowanych w
subfundusze / fundusze QUERCUS). Aktywa poszczegdlnych subfunduszy / funduszy oraz uzyskane
stopy zwrotu w br. przedstawiono w ponizsze;j tabeli.

Aktywa netto | Aktywa netto Stopa zwrotu

Subfundusz / fundusz na k. 2016 r. na k. 2017 r. P
W 2017 r., ****
(min zi) (min zt)*

Na hosse:
QUERCUS lev 150,6 208,5 53,84%
QUERCUS Turcja 52,5 38,7 21,02%
QUERCUS Agresywny 564,2 414,4 8,54%
QUERCUS Global Growth** - 19,3 6,44%
QUERCUS Rosja 46,0 46,6 1,55%
Na rézne warunki rynkowe:




QUERCUS Gold 61,1 79,9 9,21%
QUERCUS Selektywny 471,6 466,5 5,37%
QUERCUS Multistrategy FIZ 288,4 401,9 4,89%
Private Equity Multifund FIZ 12,9 25,0 4,44%
Acer Aggressive FIZ 46,6 52,9 2,36%
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 189,8 177,4 0,77%
Sequoia FIZ*** - 25,7 0,15%
QUERCUS Stabilny 186,8 165,2 -2,20%
QUERCUS Absolute Return FIZ 138,6 120,4 -5,31%
Na besse:

QUERCUS Ochrony Kapitatu 1945,3 2 253,8 2,39%
QUERCUS short 18,0 24,1 -24,48%

*) Tabela przedstawia wartosci aktywow netto wyliczone na potrzeby wyceny jednostek uczestnictwa/certyfikatow
inwestycyjnych na ostatni Dzieri Wyceny, w rozumieniu statutéw funduszy (29.12.2017 r.). Wartosci te nieznacznie réznig
si¢ od wartosci aktywéw netto na koniec roku prezentowanych w sprawozdaniach finansowych funduszy, z uwagi na
ujecie w sprawozdaniach finansowych funduszy dodatkowych zmian w kapitatach i naliczen.

**) Stopa zwrotu liczona jest od dnia 30.05.2017 r., tj. od dnia utworzenia funduszu.

***) Stopa zwrotu liczona jest od dnia 09.11.2017 r., tj. od dnia utworzenia funduszu.

***k%) procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym

Najwigkszy nasz fundusz QUERCUS Ochrony Kapitalu zyskat zgodnie z oczekiwaniami 2,4%.
Najwyzsze stopy zwrotu osiagnety: QUERCUS lev +53,8%, i QUERCUS Turcja +21,0%. Ze strategii
absolute return na wyréznienie zastuguja: QUERCUS Selektywny +5,4%, QUERCUS Multistrategy
FIZ +4,9% i PEM FIZ +4,4%.

Wyzsza baza aktywoéw pod zarzadzaniem w 2017 r. wptyneta na poprawe wynikow finansowych.
Przychody netto ze sprzedazy i wynik finansowy za 2017 r. osiagnely poziomy odpowiednio 119
mln z1 (98 mln zt w 2016 r.) i 34,0 mln z1 (28,5 mIn zt w 2016 r.).

Kurs akcji Quercus TFI S.A. w 2017 r. podlegat wahaniom i wahat si¢ w przedziale 5-7 zt za akcje. Na
koniec roku wyniost 5,45 zt. Warto wspomnie¢, ze w |l kwartale br. spotka dokonata skupu 4,95%
akcji wiasnych po cenie 9,50 zt za akcje.

Nadal bedziemy konsekwentnie dazy¢ do zwigkszenia aktywow pod zarzadzaniem i do poszerzenia
sieci dystrybucji poprzez podpisanie umow dystrybucyjnych z kolejnymi wiodgcymi instytucjami
finansowymi, dziatajacymi gtéwnie w segmencie klientow private banking. Naptyw nowych $srodkow
i wzrost aktywow pod zarzadzaniem bgdzie jednak uwarunkowany sytuacja na rynkach finansowych i
osigganymi wynikami inwestycyjnymi.

Na zakonczenie chciatbym raz jeszcze podzickowaé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukcesow w 2018 r., réwniez w inwestycjach. Serdecznie zapraszam do dalszego inwestowania z

Quercus TFI S.A.

Z powazaniem,

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



