List Prezesa Zarzadu Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Szanowni Akcjonariusze,

Z przyjemnos$cia przedstawiam Raport Roczny Quercus TFI S.A. za
rok 2012.

Na sytuacj¢ finansowg Quercus TFI S.A. i osiggane wyniki finansowe
istotny wptyw ma wielko$¢ i struktura aktywoéw pod zarzadzaniem, tj.
warto$¢ aktywow 13 subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO,
warto$¢ aktywow funduszy QUERCUS Absolute Return FIZ i
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ, Acer Aggressive FIZ oraz
warto$¢ aktywow zarzadzanych portfeli instrumentow finansowych. Z
kolei sktonno$¢ klientow do powierzania aktywow do zarzadzania jest
$cisle powigzana z sytuacjg na rynkach finansowych oraz osigganymi
przez nas wynikami inwestycyjnymi (stopami zwrotu).

To miat by¢ ci¢zki rok dla inwestorow. ZaczynaliSmy go w minorowych nastrojach po sierpniowo-
wrzesniowej zapasci w 2011 r. I faktycznie pierwsze miesigce nas nie rozpieszczaly, cho¢ zaczelo sie
od bardzo przyzwoitego wzrostu w styczniu. Pozniej sytuacja zaczeta si¢ rozwijaé po mysli
niedzwiedzi. Para z rynkéw uchodzita coraz bardziej. W maju wygladato na to, ze druga fala
wyprzedazy jest nie do unikni¢cia. Gieldowe indeksy pikowaty, a globalna gospodarka byta coraz
stabsza. Wizja 2008bis stawata si¢ coraz bardziej realna.

I tu nastgpita zmiana sytuacji o 180 stopni. Od poczatku czerwca gietdowe indeksy zaczely rosngc.
Najpierw wygladato to na pokrywanie krotkich pozycji. Pdzniej inicjatywe przejat szef ECB — Mario
Draghi. Inwestorzy zaczeli wierzy¢ w ocalenie strefy euro. Pieniadze poptynety w kierunku obligacji
skarbowych panstw potudnia Europy. I akcji prawie na caltym $wiecie.

Wzrostom towarzyszylo caly czas poczucie strachu i zagrozenia, ze to tylko chwilowy zryw, ktory
zakonczy si¢ kolejng falg wyprzedazy. I tu niespodzianka. Wzrosty trwaty dalej. Po letniej mini-hossie
mozna byto oczekiwaé korekty, szczegoélnie, iz pazdziernik i listopad, to miesigce okryte ztg stawa. 1
znowu niespodzianka. Korekta byta, ale gtdwnie na amerykanskim rynku po zwycigstwie B. Obamy.
A i tak okazala si¢ ptytka. Na tyle ptytka, ze nie zrobita wrazenia na innych gietdowych indeksach. A
ostatnie tygodnie to znowu pasmo wzrostow.

Efekty? S&P500 w gore o 13%, DAX 0 29%, a WIG 0 26%. Z dzisiejszej perspektywy mozna nawet
postawic teze, ze to, co wydarzylo si¢ w 2011 r. nie bylo bessa, a jedynie bardzo silng korektg i ze tak
naprawde, to od ponad 3,5 roku na rynkach akcji mamy hoss¢. Najlepiej wida¢ to wilasnie na
nowojorskiej gietdzie.

O wiele wigcej 0sob natomiast odczuto ubiegloroczng hosse na rynkach obligacji skarbowych. Stopy
zwrotu z funduszy obligacji, w tym polskich, byly w wielu przypadkach dwucyfrowe. Przesuwanie
aktywow z tych najbardziej bezpiecznych, w kierunku pozostatych, oferujacych wiekszy potencjat do
zarabiania oraz wizja spadajacej stopy inflacji przy spowolnieniu gospodarczym na $wiecie i w Polsce,
byty glownymi czynnikami, dzigki ktorym rynki obligacji skarbowych przezywaly spektakularng
hossg.

I na koniec jeszcze stowo o ztotym. Nasza waluta umocnita si¢ do euro/dolara o ok. 10% w 2012 r.
Reasumujgc, rok 2012, ktéry jawit si¢ inwestorom jako bardzo trudny, skonczyliSmy w dobrych

nastrojach. Przynajmniej jesli chodzi o ocen¢ wydarzen rynkowych. Hossa na akcjach, hossa na
obligacjach i umocnienie ztotego. Tak pozytywnych rozstrzygnig¢ praktycznie nikt nie oczekiwatl.



Jest mi mito poinformowaé, ze pomimo sporej zmienno$ci na rynkach finansowych zanotowanej w
2012 r., aktywa powierzone nam w zarzadzanie wzrosty 0 18,8%, z 1 409,0 mln zt na koniec 2011 r.
do 1673,3 mln zt na koniec 2012 r. Na wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem Quercus TFI S.A. na
koniec 2012 r. sktadato si¢ 1322,9 min zt aktywéw 13 subfunduszy QUERCUS Parasolowy SFIO,
146,6 min zt aktywow funduszu QUERCUS Absolute Return FIZ, 177,1 mln zt aktywow funduszu
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ, 7,1 min zt aktywow Acer Aggressive FIZ oraz 19,6 min zt
aktywow portfeli instrumentéw finansowych zarzadzanych w ramach ustugi asset management (bez
uwzglednienia $rodkéw zainwestowanych w subfundusze/fundusze QUERCUS). Aktywa
poszczegbdlnych subfunduszy/funduszy oraz uzyskane stopy zwrotu w 2012 r. zostaly przedstawione
W ponizszej tabeli.

Subfundusz/fundusz ('f‘n‘;;yg)i S'\EISDZ% f\zlv:o:u
Na hosse:

QUERCUS lev 110,9 45,01%
QUERCUS Wheat lev** 4,2 43,95%
QUERCUS Batkany i Turcja 41,7 42,78%
QUERCUS Agresywny 509,4 28,25%
QUERCUS Gold lev** 2,9 3,95%
QUERCUS Rosja 19,4 1,81%
QUERCUS Oil lev** 13 -17,46%
Na rézne warunki rynkowe:

QUERCUS Selektywny 330,3 12,04%
QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 177,1 11,25%
QUERCUS Absolute Return FIZ 146,6 8,54%
Acer Aggressive FIZ*** 7,1 -0,62%
Na besse:

QUERCUS Ochrony Kapitatu 275,2 5,58%
QUERCUS Oil short** 1,0 1,56%
QUERCUS Gold short** 0,9 -4,75%
QUERCUS short 25,3 -19,90%
QUERCUS Wheat short** 1,2 -21,82%

* Wycena na 28.12.2012 r., tj. na ostatni w 2012 r. Dzierr Wyceny w rozumieniu statutow funduszy.
** Stopa zwrotu liczona od wartosci poczqtkowej jednostki 100 zt z dnia 7 maja 2012 r.
**%* Stopa zwrotu liczona od wartoSci poczqtkowej certyfikatu inwestycyjnego 100 zt z dnia 25.07.2012 r.

Zacheta dla Inwestoréw do lokowania oszczgdnosci w naszych funduszach byty dobre wyniki
inwestycyjne, ktore plasowaty nasze fundusze w czotowkach roznych rankingéw. Przyktadowo w
rankingu ,,Dziennika Gazeta Prawna” i Expandera prowadzonych co miesigc, Quercus TFI S.A. byto
klasyfikowane wielokrotnie na pierwszych miejscach w gronie wszystkich TFI.

Poziom aktywoéw pod zarzadzaniem w 2012 r. wprawdzie wzrést, ale $rednia warto$¢ aktywow w
ciggu roku byta nizsza niz w roku 2011. Wptyneto to na spadek przychodow ze sprzedazy i zysku
netto, ktore obnizyly si¢ do poziomoéw — odpowiednio — do 48,2 min zt (z 56,7 mIn zt w 2011 1.) 1 13,6
min 7zt (z 14,8 min zt w 2011 r.). Mimo to, wyniki te okazaly sie znacznie lepsze niz nasze
wczesniejsze przewidywania wewnetrzne z poczatku 2012 1.

Kurs akcji Quercus TFI S.A. w 2012 r. najpierw ustabilizowat si¢, a potem, 0d pazdziernika rozpoczat
wyrazny trend wzrostowy. W ciagu catego roku kurs wzrdst o0 23% z 2,00 zt na koniec 2011 r. do 2,46



zt na koniec grudnia 2012 r. W mig¢dzyczasie wyptacilismy dywidend¢ w wysokosci 0,20 zt na akcje
(w roku 2010 wyptacilismy 0,07 zt na akcje).

Jednym z istotniejszych wydarzen w historii Quercus TFI S.A. w pierwszej potowie 2012 r. bylo
rozszerzenie oferty produktowej o 6 nowych subfunduszy o strategiach lev/short opartych na 3
podstawowych surowcach: ztocie, ropie naftowej i pszenicy. Natomiast w drugim potroczu 2012 r.
zostat uruchomiony nowy, autorski, fundusz Acer Aggressive FIZ.

Co nas czeka w roku 2013? Rok 2013 jawi si¢, jako okres dalszej poprawy sytuacji na rynkach
finansowych. Pewnie nie zabraknie nam emocjonujgcych wydarzen, ale na razie traktowaliby$Smy je
jako okazje do dalszego zwigkszania pozycji w akcjach. Kontynuacja hossy be¢dzie mozliwa jednak
pod pewnymi warunkami — po pierwsze politycy nie zaskocza negatywnie, po drugie — dojdzie do
faktycznego ozywienia w globalnej gospodarce.

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

Na zakonczenie chciatbym raz jeszcze podzickowaé Panstwu za okazane zaufanie i zyczy¢ wielu
sukcesow w 2013 r., rowniez w inwestycjach. Serdecznie zapraszam do dalszego inwestowania
z Quercus TFI S.A.

Z powazaniem,

Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.



