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Komentarz rynkowy QUERCUS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH

kwiecien 2015

Rynki finansowe na swiecie 2150 S&P500 Dane makro
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W ostatnim miesigcu odwrécit sie trend umacniania sie amerykanskiego dolara wzgledem euro. Ceny surowcéow sWIG80 13 757,52 2,54 OA’

zaczely w zwigzku z tym rosna¢. Po 6 latach wzrostéw na $wiatowych gietdach, ceny akcji s wysokie. Zaktadamy S&P500 2085,51 0,85%

zatem, ze w 2015 r. zmiennos¢ notowan moze by¢ wigksza. Ale trend wzrostowy nadal dominuje. RTS 1029,31 16,91%

Polska — makroekonomia i rynek dtuzny 30 Rentowno$¢ obligacji

W kwietniu z gospodarki polskiej ptynely dane %5
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Produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 2,9% 1/r,
zgodnie z konsensusem rynkowym. Réwniez sprzedaz detaliczna przekroczyla prognozy rynkowe z odczytem +3,0%
r/r. Poprawa sprzedazy wynikata miedzy innymi z efektu $wiat oraz wzrostu cen paliw. Dane z rynku pracy pokazuja
solidne wyniki. Przecietne wynagrodzenie wzrosto o 4,9% po 3,2% dynamice opublikowanej poprzednio. Stopa
bezrobocia obnizyta sie do 11,7% z 12,0% poprzednio. Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw nieznacznie wzrosto
w ujeciu miesiegcznym +0,1%, co wptynelo na spadek rocznego wskaznika do 1,1%. Inflacja wyniosta -1,5% 1/r, czyli
byta nieco wyzsza od najnizszego odczytu w wysokosci -1,6%. Inflacja bazowa (po wylaczeniu cen zywnosci i energii)
obnizyta sie z kolei do 0,2% r/r z 0,4%. Zgodnie z oczekiwaniami RPP nie zmienita stép procentowych. Gléwna stopa
wynosi nadal 1,5%. Wydzwiek komunikatu byt dosy¢ gotebi. Podczas konferencji podtrzymana zostata deklaracja o
koncu cyklu obnizek stép procentowych. Notowania polskich obligacji skarbowych stracily na wartosci w $lad za
notowaniami na rynkach bazowych. Na koniec kwietnia rentowno$ci wzrosty szczegoélnie w przypadku papieréw o
dtuzszych zapadalnoéciach i wynosity odpowiednio: (OK0716) 1,65% wobec 1,58% na koniec marca, (PS0418) 1,91% Zaktadamy, ze rok 2015 moze by¢
wobec 1,72%, natomiast (DS1023) 2,53% wobec 2,21%. Ztoty zyskat na wartosci wobec gtéwnych walut (EUR i USD). lepszy dla polskich akji, szczegolnie

Rekomendacja ogdlna

Kursy zamkniecia wobec gléwnych walut wynosity odpowiednio: EUR/PLN 4,04 vs 4,07 i USD/PLN 3,59 vs 3,80. $rednich i mniejszych spotek.
Polska — rynek akdji 53000 WIG Rekomendowany

Biezacy rok toczy sie pomyslnie dla polskich inwestoréw. 56000 Fundusz/Subfundusz

Indeks WIG zyskal w kwietniu 4,4%, a od poczatku roku %000

juz blisko 10%. Ubiegtoroczna stabos¢ odrabiaja takze 52000 QUERCUS Stabilny

mniejsze i $rednie spotki — indeks sWIG80 zyskat od | %00 QUERCUS Selektywny

poczatku roku blisko 14%. Liderami wzrostéw sa spétki z 48000 QUERCUS Agresywny
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Budownictwo oraz WIG-Chemia wzrosty od poczatku

roku o 40,0%, 27,1% oraz 25,5%. Z duzych spélek istotny wzrost kursu odnotowaty akcje PKN, co miato miejsce w
zwiazku 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 relacji do rynkéw rozwinietych. W 2015 r. czynniki te nie powinny juz tak negatywnie oddziatywac. Srednie
i mniejsze spotki powinny zachowywac sie lepiej. Ich wycena jest nadal relatywnie bardziej atrakcyjna przy nie
gorszych perspektywach rozwoju. W pierwszych miesigcach 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 celow jnych ani uzyskania okred| wynikéw inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czeéci zainwestowanych grodkow. Wartosé aktywéw 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 lnosci i je aktywéw tych y w akde i instrumenty pochodne. QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowaé
powyzej 35% wartoéci aktywéw subfunduszy QUERCUS Ochrony Kapitaty, QUERCUS Selektywny oraz QUERCUS Agresywny w papiery wartosci , poreczane 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 opfat zwiazanych z nabyciem jednostek uczestnictwa. Podane stopy zwrotu sa oparte na danych historycznych i nie stanowia gwarandji uzyskania podobnych w przyszlosci. Indywidualna stopa zwrotu z inwestyji
kazdego uczestnika zalezy od dnia nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od pobranych oplat manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wartosci jednostek uczestnictwa Subfunduszu oraz Tabela Optat dostepne sa na stronie internetowej www.qtfi.pl. Niniejszy materiat ma wylacznie charakter
promocyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy j i . Podane je nie moga by trakt jako ustuga inwestycyjnego lub innego typu W tym $wi ia pomocy prawnej. Przed nabyciem jednostek

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



