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Rynki finansowe na Swiecie 2150 S&P500 Dane makro
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potowie marca doszto do wiekszej korekty na tej parze walutowej. Surowce zaczely sie w zwigzku z tym stabilizowa¢ sWIG80 loansay 1,44%
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na niskich poziomach. Po 6 latach wzrostéw na swiatowych gietdach, ceny akcji sa wysokie. Zakladamy zatem, ze w
2015 r. zmienno$¢ notowan moze by¢ wigeksza. Ale trend nadal pozostaje wzrostowy. Liderem wzrostéw moze by¢ RTS 880,42 -1,81%
rynek niemiecki wspierany przez ptynnosciowe dziatania ECB.
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1/t, po 1,7% dodatniej dynamice poprzednio. Wynik 10 OKO716

okazal sie wyzszy niz zakladane prognozy rynkowe. 05 ~—— PS0719

Wzrost zanotowano w 24 sekcjach sposrod 34. Pozytywnie O 8 & 8 B = m ® B B 8 B om o
L . . . . ol = — — — ol ol ol ol o o o o3 o

wyréznily sie sekcje eksportowe. Podobnie jak w S § S S S g8 3 588 3§ ¢

poprzednich miesigcach, w spadkach pograzyly sie takie
sekcje, jak: wydobycie wegla kamiennego, produkcja koksu, zaopatrywanie w energie. Produkcja budowlano-
montazowa spadta o 0,3% r/r wobec 1,3% w poprzednim miesigcu. Z kolei sprzedaz detaliczna niespodziewanie
spadta o 1,3% r/r wobec zakladanej stagnacji w oczekiwaniach analitykow. Najwiekszy spadek sprzedazy w ujeciu
nominalnym odnotowano w kategoriach ,paliwa” o 12,0% r/r oraz , pozostate” — o 11,7% r/r. Silnie rosta sprzedaz
prasy i ksiazek (+17,3% r/r). Na rynku pracy mieliSmy do czynienia ze stabilizacjq stopy bezrobocia na poziomie
12,0%. Przecietne wynagrodzenie brutto wzrosto o 3,2% 1/r, a zatrudnienie o 1,2% 1/r przy konsensusie zaktadajacym
wzrost 0 1,4%. W danych odnotowano pogtebienie proceséw deflacyjnych. Inflacja wyniosta -1,6% 1/r (oczekiwania
rynkowe -1,3%). W poréwnaniu do zesztego roku w nowym koszyku CPI spadl udzial m.in. Zywnosci i napojow
bezalkoholowych, kosztéw transportu i mieszkania. Natomiast wzrosta za to rola ddébr i ustug bazowych w takich
kategoriach, jak rekreacja, restauracje i hotele oraz odziez i obuwie. Przyszle miesiace powinny przynies¢ ztagodzenie
proceséw deflacyjnych. W marcu RPP zaskoczyla skala obnizki stép procentowych (50pb wobec konsensusu Zakladamy, ze rok 2015 moze byc¢
rynkowego na poziomie 25pb) i zdecydowana deklaracja o zakoriczeniu cyklu obnizek. Tak mocna deklaracgja to lepszy dla polskich akji, szczegolnie
zapewne wynik kompromisu z bardziej ,jastrzebimi” cztonkami Rady. Prezes Belka kategorycznie bronit decyzji o $rednich i mniejszych spétek.
ogloszeniu konca poluzowania polityki pienieznej, sugerujac oddanie decyzji o zmianie stop czy zmianie komunikacji

Rekomendacja ogdlna

juz Radzie nowej kadencji. Notowania polskich obligacji skarbowych nieznacznie stracity na wartosci w segmencie
papieréw o dtuzszych zapadalnosciach. Na koniec marca rentownosci obnizyly sie i wynosity odpowiednio: (OK0716)
1,58% wobec 1,61% na koniec lutego, (PS0418) 1,72% wobec 1,76%, natomiast (DS1023) 2,21% wobec 2,10%. Zloty
zyskal na wartosci wobec EUR i stracit do USD. Kursy zamkniecia wobec gtéwnych walut wynosily odpowiednio:
EUR/PLN 4,07 vs 4,15 i USD/PLN 3,80 vs 3,71.

Polska — rynek akdji 56000 WIG Rekomendowany
Biezacy rok toczy sie pomyslnie dla polskich inwestorow. 54000 Fundusz/Subfundusz

Indeks WIG zyskat w marcu 1,5%, a od poczatku roku juz 200

ponad 5%. Ubiegloroczna stabos¢ odrabiaja takze mniejsze 000 QUERCUS Stabilny

i érednie spotki — indeks SWIGS0 zyskat od poczatku roku QUERCUS Selektywny

ponad 11%. Liderami wzrostéw sa spotki z nastepujacych wom QUERCUS Agresywny
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Chemia oraz WIG-Paliwa wzrosty od poczatku roku o
20,9%, 20,5% oraz 20,3%. Z duzych spdlek najwiekszy wzrost kursu odnotowaty akcje PKN, co mialo miejsce w
zwiagzku z utrzymywaniem si¢ marz rafineryjnych na bardzo wysokim poziomie. Rok 2014 byt rokiem przejsciowym

po zmianie systemu emerytalnego oraz wydarzeniach na Ukrainie. Skutkowato to stabszym zachowaniem sie polskiej
gietdy w relagji do rynkéw rozwinietych. W 2015 r. czynniki te nie powinny juz tak negatywnie oddziatywa¢. Srednie
i mniejsze spotki powinny zachowywac sie lepiej. Ich wycena jest nadal relatywnie bardziej atrakcyjna przy nie
gorszych perspektywach rozwoju. W I kwartale 2015 r. zatozony scenariusz materializowat sie¢ w petni.

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 ych 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 Batkany i Turcja, QUERCUS Rosja, QUERCUS lev oraz QUERCUS short moze cechowaé si duzq zmiennoscia, ze wzgledu na sklad portfela, a w je aktywow tych uszy w akde i i ty pochodne. QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowaé
powyej 35% wartoéci aktywow subfunduszy QUERCUS Ochrony Kapitatu, 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]n) ych i wysokosci naleznego podatku. Wartodci jednostek uczestnictwa Subfunduszu oraz Tabela Opiat dostepne sa na stronie internetowej www.qtfi.pl. Niniejszy materiat 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 éwiadczenia pomocy prawne. Przed nabyciem jednostek

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



