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Rynki finansowe na Swiecie 2150 S&P500 Dane makro

Luty byt bardzo udanym miesiacem dla amerykanskich 2100

inwestoréw. Indeks S&P500 zyskal w przeciagu 4 tygodni ponad Stopa ref. NBP 1.5%

5%, a od poczatku roku 2%. Jeszcze kotzystniejsza sytuacja miala 2050 (od 5 III 2015): e

miejsce w Europie Zachodniej. Niemiecki DAX zyskal blisko 2000 . 5

7%, a od poczatku roku az 16%. Wczesniejsze straty odrabiata PKB 1/r: Q4 2014 3,1%

takze gielda w Rosji (RTS zyskal blisko 22%) wraz z 190 Inflacja r/r: 12015 -1,3%

uspokojeniem sytuacji na Ukrainie i wzrostem ceny ropy.W lutym 1900 + ; T T

zostal zatrzymany trend umacniania si¢ amerykariskiego dolara = = A =t 2 2 2 2 2

wzgledem zlotego. Na koniec miesiaca za USD placono ponad = N 3 g & E = 2 q WIG 53 304.21 2.31%

3,70 PLN, czyli tyle, ile na koniec stycznia. W tym otoczeniu WIG20 2 367.10 1.11%

wezesniejsze spadki odrabial kurs ropy naftowej (+25%) oraz o

miedzi (+8%). Na koniec miesiaca za barytke ropy naftowej ptacono ponad 62 USD, a za tone miedzi 2,7 tys. USD. Po 6 latach latach I 2 cici D 3'39f

wzrostow na swiatowych gieldach, ceny akeji sa wysokie. Zakladamy zatem, ze w 2015 r. zmiennos¢ notowan moze by¢ wigksza. Ale sWIGS80 13253.18 5.95%

trend nadal pozostaje wzrostowy. Lidetem wzrostéw moze by¢ tynek niemiecki wspierany przez ptynnosciowe dziatania ECB. S&P500 2 104.50 5.49%
RTS 896.63 21.60%

Polska — makroekonomia i rynek dluzny 30 Rentowno$é obligacji

Publikacje danych makroekonomicznych w lutym 25

przyniosty nizsze dynamiki wzrostu w zakresie produkcji 20 w
przemystowej i sprzedazy detalicznej. W przypadku

produkgji przemystowej wzrost wynidst +1,7% r/r wobec Lo OKO716

+7,9% zanotowanych poprzednio, ale odczyt byl lepszy 0° ~— PS0719
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niz oczekiwano. Wzrost zanotowano w 22 sekcjach + w©w 1w © ® 1w  w  w o
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sposrdd 34. Wérdd sekgji, ktore zanotowaly wzrost, = 8 £ £ § § g & ¢4

dominuja sekcje eksportowe. Spadkami zostaly dotkniete
segmenty takie, jak: wydobycie wegla kamiennego i produkcji koksu. Produkcja budowlano-montazowa wzrosta w
ujeciu rocznym o 1,3%. Sprzedaz detaliczna odnotowata zaledwie +0,1% r/r wzrostu w poréwnaniu do +1,8% w
poprzednim odczycie. Duzy ujemny wktad miata sprzedazy paliw (-16,5% r/r) oraz szeroka kategoria , pozostate” (-
12,4% r/r). Wskaznik inflacji CPI po raz kolejny pogtebit swoja ujemna wartos¢, osiagajac poziom -1,3% r/r wobec -
1,0% poprzednio. Poglebienie deflacji bylo w gtéwnej mierze wynikiem znaczacego spadku cen w transporcie (-9,7%),
zwigzanego ze spadkiem cen ropy naftowej. Istotny spadek odnotowano takze w przypadku cen zywnosci i napojow
bezalkoholowych (-3,9%). W zesztym miesigcu ukazata sie finalna publikacja dynamiki PKB w IV kwartale zesztego

roku, ktéra byta lepsza (+3,1% r/r) niz szacunek wstepny na poziomie 3,0%. Rynek pracy jest nadal stabilny z lekkim . i
Rekomendacja ogélna

wzrostem stopy bezrobocia do poziomu 12,0% wobec 11,5%. Na lutowym posiedzeniu RPP pozostawila stopy
procentowe bez zmian, ale w praktyce zapowiedziata obnizke stop procentowych na nastepnym posiedzeniu Rady. W
marcu Rada zaskoczyta skalg obnizki (50pb wobec konsensusu rynkowego na poziomie 25pb) i zdecydowang Zakladamy, ze rok 2015 moze by¢
deklaracja o koricu cyklu obnizek stép procentowych. Notowania polskich obligacji skarbowych nieznacznie stracity lepszy dla polskich akdji, szczegolnie
na wartosci. Na koniec lutego rentownosci obnizyty sie i wynosily odpowiednio: (OK0716) 1,61% wobec 1,56% na $rednich i mniejszych spotek.

koniec stycznia, (PS0418) 1,76% wobec 1,59%, natomiast (DS1023) 2,10% wobec 1,92%. Ztoty byt wzglednie stabilny.

Kursy zamkniecia wobec gtéwnych walut wynosity odpowiednio: EUR/PLN 4,15 vs 4,18 i USD/PLN 3,71 vs 3,70.

Polska — rynek akdji 54000 WIG Rekomendowany

Biezacy rok rozpoczat sie pomyslnie dla polskich 53000 Fundusz/Subfundusz
inwestorow. Indeks WIG zyskal w lutym 2,3%, a od 52000

poczatku roku juz blisko 4%. Ubiegloroczng stabosé 51000 QUERCUS Stabilny

odrabialy takze mniejsze i $rednie sp6tki — indeks sSWIG80 | %00 QUERCUS Selektywny

zyskat od poczatku roku blisko 10%. W ubieglym miesiacu | #°® QUERCUS Agresywny

korekcie ulegly jedynie spdtki z sektora bankowego. 48000'1, b . 2w . o w . = | QUERCUS Ochrony Kapitatu - dla
Subindeks WIG-Banki stracit blisko 2% w zwiazku z ; g é g § g % E § inwestorow instytucjonalnych

rzadowymi planami wsparcia kredytobiorcéw, ktdrych
dotknat problem ostabienia sie¢ ztotego wzgledem szwajcarskiego franka. Z duzych spoétek najwiekszy wzrost kursu
odnotowaty akcje KGHM, co mialo miejsce w zwiazku odbiciem si¢ notowan miedzi. Z kolei najstabiej zachowywat
sie kurs akcji PKO BP w oczekiwaniu na obnizke stop procentowych przez RPP oraz w antycypacji na koszty wsparcia
wspomnianej grupy kredytobiorcéw. Rok 2014 byt rokiem przejsciowym po zmianie systemu emerytalnego oraz
wydarzeniach na Ukrainie. Skutkowato to duzo stabszym zachowaniem sie polskiej gietdy w relacji do rynkow
rozwinietych. W 2015 r. czynniki te nie powinny juz tak negatywnie oddziatywa¢ na zachowanie si¢ warszawskiej
GPW. Takze $rednie i mniejsze spdtki powinny kontynuowa¢ budowanie swojej przewagi nad tymi najwiekszymi
miedzy innymi dlatego, ze ich wycena jest nadal relatywnie bardziej atrakcyjna przy nie gorszych perspektywach
TOZWOjlL.

Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w tym szczegdlowy opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikéw ryzyka, a takze historyczne dane finansowe, zawarte sq w Prospekcie Informacyjnym i Skrécie Prospektu Informacyjnego, dostepnych w siedzibie Quercus TFI S.A. oraz na stronie internetowej

www.qtfi.pl. Quercus TFI S.A. ani QUERCUS y SFIO nie ja realizadji celow jnych ani uzyskania okred| wynikow inwestycyjnych. Uczestnik musi liczyé s z mozliwoscia utraty praynajmnicj caesci $rodk6w. Wartosé aktywow netto QUERCUS Selektywny,
QUERCUS Agresywny, QUERCUS Balkany i Turcja, QUERCUS Rosja, QUERCUS lev oraz QUERCUS short moze cechowa si duzq zmiennoscia, ze wzgledu na sklad portfela, a w jie aktywéw tych subfunduszy w akde i i ty pochodne. QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowaé
powyzej 35% wartosci aktywéw subfunduszy QUERCUS Ochrony Kapitalu, QUERCUS Selektywny oraz QUERCUS Agresywny w papiery wartosciowe , porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. Podane wyniki sq stopami zwrotu jednostek uczestnictwa kategorii A

Subfunduszu we wskazanym okresie. Wyniki te nie uwzgledniaja podatku od dochodéw kapitalowych oraz oplat zwiazanych z nabyciem jednostek uczestnictwa. Podane stopy zwrotu sa oparte na danych historycznych i nie stanowia gwarandji uzyskania podobnych w przyszlosei. Indywidualna stopa zwrotu z inwestyji
kazdego uczestnika zalezy od dnia nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od pobranych oplat mampu]aLy]nych i wysokosci naleznego podatku. Wartosci jednostek uczestnictwa Subfunduszu oraz Tabela Oplat dostepne sa na stronie internetowej www.qtfi.pl. Niniejszy material ma wylacznie charakter
promocyjny i nie stanowi oferty ani rekomendaji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy jaki . Podane je nie moga by¢ jako ustuga inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym $wiadczenia pomocy prawnej. Przed nabyciem jednostek

uczestnictwa nalezy wnikliwie zapoznaé sie z Prospektem Informacyjnym oraz kosztami i opfatami zwiazanymi z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa.



