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OUERCUS

Warszawa, 30 marca 2021 r.

Szanowni Uczestnicy,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszu QUERCUS Multistrategy Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego za | pétrocze 2020 r.

Rok 2020 z pewnoscig przejdzie do historii rynkéw finansowych. Nieoczekiwana globalna pandemia
koronawirusa z jednej strony i spektakularna reakcja bankéw centralnych, ktére zwiekszyty swoje
bilanse tacznie o 4 biliony (!) dolaréw, z drugiej, byty najwazniejszymi wydarzeniami ostatnich 12
miesiecy. Pomimo gospodarczych perturbacji, szczegdlnie w 2Q20, inwestorzy zamykajg ubiegty rok
(w wiekszosci przypadkow) z pozytywnym bilansem. Szczegdlnie dotyczy to akcji spétek
technologicznych, polskich $rednich i mniejszych firm, obligacji i ztota. Akcje rynkdéw rozwinietych
osiggnety nowe rekordy wszechczaséw. Najlepiej wypadty spétki nowych technologii, ktére okazaty
sie najwiekszym ,beneficjentem” koronawirusa. Gtéwne Swiatowe indeksy osiggnety nastepujace
stopy wzrostu: Nasdaq 43,6%, S&P500 16,3%, DAX o 3,6%.

Na warszawskiej GPW rozwdj wydarzen nie byt az tak pozytywny, aczkolwiek dzieki temu
perspektywy na rok 2021 s3 relatywnie bardziej korzystne. WIG nieznacznie stracit na wartosci
(1,4%). Na przestrzeni catego roku z blue chips najlepiej wypadty: Dino (+101%) i KGHM (+92%),
natomiast na drugim biegunie znalazly sie: Lotos (-49%) i banki Alior, Santander, Pekao (stopy zwrotu
ok. -40%).

Jednym z najlepszych indeksdéw na swiecie byt w ubiegtym roku sWIG80, ktéry zyskat 33,6%, zblizajac
sie do rekordu wszechczaséw z poczatku 2017 r. Z pozytywnie zachowujacych sie walordw, ze
stopami zwrotu rzedu setek procent (!), warto wyrdzni¢ m.in. Mercator Medical, XTB czy Ten Square
Games.

Ceny obligacji skarbowych na Swiecie istotnie zyskaty na wartosci, szczegdlnie w pierwszych 4-5
miesigcach 2020 r. Rentownos¢ amerykanskich 10-latek spadfa do 0,92%, niemieckich do -0,57%, a
polskich do 1,23%. Koniunktura na rynku obligacji korporacyjnych réwniez byta bardzo dobra, za
wyjatkiem marca, kiedy | fala koronawirusa spowodowata panike wsrdd inwestoréw. Instrumentom
korporacyjnym sprzyjaty wyjgtkowo niskie stopy procentowe oraz olbrzymia ptynnos¢ w globalnym
systemie finansowym.

W przypadku ztota mielisSmy do czynienia z kontynuacjg dtugoterminowej hossy rozpoczetej w 3Q18.
Kruszec zyskat 24%, osiggajac 1.900 dolaréw za uncje. Réwniez w przypadku drugiego metalu
szlachetnego — srebra, mieliSmy do czynienia z hossg. Rozpoczeta sie ona w 2Q20, czyli jest
relatywnie bardzo mfoda, a skala wzrostéw byta bardziej dynamiczna niz w przypadku ztota. Srebro
zyskato w 2020 r. 47%. Kurs ropy naftowej zanotowat zatamanie w pierwszych 4 miesigcach, po czym
rozpoczat wzrosty, ktore trwaty do kornca roku. Mimo poprawy w ciggu ostatnich 8 miesiecy, na
przestrzeni catego roku ropa potaniata o 20%, osiagajac 48,5 dolaréw za barytke. Inne surowce
przemystowe, jak miedz, majg za sobg udany rok. Notowania wzrosty o blisko 25%, do 352 dolaréw za
funt.

Ztoty podlegat w ubiegtym roku silnym wahaniom. Na przestrzeni 12 miesiecy nasza waluta stracita
do euro i zyskata do dolara, co wynikato z umocnienia europejskiej waluty. EURUSD zmienit trend w
2Q20. Na koniec roku kursy wynosity: euro 4,56 1z, dolar 3,73 =zt i frank 4,22 =z
Reasumujac, rok 2020 przejdzie do historii rynkéw finansowych. Mimo nieoczekiwanej globalnej
pandemii koronawirusa, ktéra miata olbrzymi wptyw na nasze codzienne zycie i koniunkture
gospodarczg, inwestorom (w wiekszosci) udato sie zamkngé rok z pozytywnym bilansem dzieki
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spektakularnej aktywnosci bankéw centralnych, ktére zwiekszyly swoje bilanse tgcznie o 4 biliony
dolarow.

Wyniki Funduszu w 2020 r. byty bardzo dobre. Wzrost wartosci certyfikatow o 26,89% spowodowany
byt gtéwnie zyskiem na czesci akcyjnej. Udato sie nam dobrze wykorzystaé okres koronawirusowego
krachu i zarobi¢ na selekcji spotek. Najwiekszym kontrybutorem byty akcje spotki XTB. Mocno
zachowaly sie takze inne Srednie i mniejsze spoéfki, ktore znajdowaty sie w portfelu Funduszu.

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

Czes¢ dtuzna Funduszu pracowata bez zarzutdow. Najwiekszg pozycjg wsréd obligacji jest Kruk
(zapadalnos¢ gtéwnie za 1 rok).

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

Na koniec 2020 r. udziat akcji wynosit 62,6%. Byt on czesciowo zabezpieczony za pomocg
instrumentéw pochodnych. Pozostata czes¢ srodkéw zainwestowana byta w instrumenty diuzne
wyemitowane przez spoétki gietdowe (15,3%), certyfikaty inwestycyjne (0,4%) oraz srodki pieniezne i
depozyty (19,1%). Aktywa netto Funduszu na koniec | pétrocza 2020 r. wyniosty 93,6 min zt.

W 2020 r. Fundusz nie przeprowadzit zadnej emisji certyfikatdw inwestycyjnych.
W sumie, od poczatku uruchomienia do korica 2020 r. Fundusz wyemitowat 403 957 szt. certyfikatow
inwestycyjnych za tgczng kwote 427,1 min zt.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym umorzonych zostato 73 807 szt. certyfikatéw o
wartosci 86,0 min zt. W sumie od poczatku dziatalnosci Funduszu umorzonych zostato 333 587 szt.
certyfikatéw inwestycyjnych za taczng kwote 358,4 min zt.

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



