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QUERCUS

Warszawa, 17 marca 2025 r.

Szanowni Uczestnicy,

Za caly okres 2024 roku fundusz Acer Multistrategy FIZ wygenerowat relatywnie wysoka
stope zwrotu na poziomie 24,5%.

Dokonujac oceny ubiegtego roku, wskaza¢ nalezy, ze miat on dwa oblicza dla warszawskiej
gieldy: bardzo udang pierwsza potowe, a nastepnie wykazywat relatywng stabo$¢ w drugiej
czesci roku, szczegdlnie w zestawieniu z mocnymi notowaniami na rynkach bazowych. W
takim Srodowisku cze$¢ kapitalowa Funduszu miata jedynie nieznaczny dodatni wpltyw na
caloroczng stope zwrotu. Istotny wpltyw na wynik Funduszu miata natomiast czg$é
nieruchomos$ciowa, ze znaczacym przeszacowaniem wartosci portfela nieruchomosci — na
czele z kluczowymi inwestycjami: projekt na Mokotowie przy ul. Komputerowej oraz na
Biatotece przy ul. Mochtynskie;.

W zakresie naszych inwestycji nieruchomosciowych w dalszym ciggu widzimy znaczacy
potencjat wzrostu. Kontynuujemy prace zmierzajace do uzyskania pozwolenia na budowe dla
projektu na Mokotowie (inwestycja segmentu PRS). Projekt ten bedzie mial kluczowy wptyw
na przyszte wyniki Funduszu.

W lipcu ubieglego roku podpisaliSmy umowe przedwstepng z VICTORIA DOM S.A. na
sprzedaz posiadanego przez nas projektu inwestycyjnego na Biatolece. Realizacja tej umowy
powinna pozytywnie wplyng¢ na przyszie wyniki Funduszu. Do naszego portfolio
poszukujemy konsekwentnie kolejnych nieruchomosci inwestycyjnych mogacych zapewnic¢
odpowiednig stope zwrotu.

W zakresie cze¢$ci kapitatowej, dodatni wplyw na wynik Funduszu miata znaczaca ekspozycja
na rynek zlota, ktory pod wzgledem stopy zwrotu zaliczyl najlepszy rok od kilkunastu lat. W
tej cze$ci Fundusz wygenerowat zysk zarowno w ramach posiadanej pozycji w kontraktach
terminowych na ztoto, jak 1 poprzez ekspozycje w akcjach producentéw zlota: Barrick Gold
Corporation, Newmont Goldcorp Corporation oraz Kinross Gold Corporation.

Ponadto, pozytywnie na stope zwrotu Funduszu wptyneta posiadana pozycja w najwicksze
krajowe 1 zagraniczne spotki wzrostowe, takie jak: CD Projekt, LPP, Shoper, XTB oraz
Nvidia.

Aktualnie w czesci akcyjnej portfela posiadamy alokacje skupiong przede wszystkim na
spotkach cechujacych si¢ dobrymi dltugoterminowymi perspektywami, jak: LPP, Dino, Neuca,
Shoper, CD Projekt, Cyber Folks, Wirtualna Polska, czy XTB. W minionym kwartale
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zajeliSmy rowniez dlugg pozycje na kontraktach terminowych na WIG20, co bylo pochodna
zej$cia mnoznikow wycen polskich akcji na relatywnie niskie poziomy po kilku korekcyjnych
miesigcach na krajowym rynku kapitatlowym.

W 2025 roku zakladamy wzrost zmienno$ci na rynkach, nizsze stopy procentowe oraz
potencjalne zawieszenie konfliktu zbrojnego na Ukrainie. Wyceny wigkszosci polskich spotek
sa w dalszym ciggu do$¢ niskie, szczegolnie w zestawieniu z wysokimi wycenami na
amerykanskim rynku kapitalowym. Zawieszenie lub zakonczenie konfliktu zbrojnego na
Ukrainie moglby istotnie wptynagé na wzrost zainteresowania polskimi aktywami, a w
polaczeniu z niskimi wycenami mogloby przetozy¢ si¢ na przyszte pozytywne stopy zwrotu.

Przedstawiajac pozytywny komentarz do ubieglorocznych wynikéw oraz dzielagc si¢ z
Panstwem zalozeniami na obecny rok, chcielibySmy (juz tradycyjnie) zaznaczy¢, ze przyjety
w Funduszu poziom ryzyka inwestycyjnego nalezy traktowa¢ na wysokim poziomie, jak
rowniez wskazujemy, ze inwestycje w certyfikaty Funduszu nalezy postrzegaé w sposob
komplementarny - z przyjeciem odpowiednich zasad dywersyfikacji aktywow.



