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Rynki finansowe na $wiecie 2200 S&P500 Dane makro
W marcu br. obserwowalismy wzrost wartosci indeksow 2100 s . o
na najwiekszych $wiatowych gieldach. Amerykanski 2000 topa ref. NBP 1,5%
S&P500 zyskal w przeciagu miesigca blisko 7% 1900 PKB r/r Q4 2015 3,9%
catkowicie odrabiajac straty z poczatku roku. 1800 Inflacja r/r 1112016 -0,9%
Analogicznie DAX zyskat blisko 5%, ale od poczatku 1700
roku t.rac1 7%; Kole]nynraz p.oz.ytywnle wyrdznila s1e.; 1600 S E R R R e e e e r e W o WG 49 017,35 7.90%
natomiast gielda w Turdji, gdzie indeks ISE100 zyskat az § 2 d g F 82 E g S S dZdog o
. o/ . o . S 2§28 232 228 =23 32 2 g 2| WG 1997,69 9,52%
blisko 10% i od poczatku roku wzrdst o 16%. Nalezy
P . . . mWIG40 3 612,30 4,11%
pamietad, ze Turcja byta relatywnie stabszym rynkiem w .
ubiegtym roku. W ubieglym miesiagcu pozytywnie zachowywaty sie ceny surowcédw. Kurs barytki ropy wzrdst o 6% sWIG80 13 605,31 6,80 OA’
do blisko 40 USD. Do grupy najlepiej zachowujacych sie surowcdéw nalezy zaliczy¢ takze zloto, w przypadku S&P500 2059,74 6,60%
RTS 876,20  13,97%

ktérego kurs od poczatku roku zyskat ponad 16%. W ostatnich miesigcach ceny akcji na $wiatowych gietdach wahaja
sie po 7 latach wzrostéw. Zaktadamy, ze podobnie moze wyglada¢ caly rok 2016.

Polska — makroekonomia i rynek dtuzny 30 Rentownos¢é obligacji
OK0716

Publikowane w zeszlym miesigcu dane
makroekonomiczne przyniosty dobre dane z sektora
przetworczego. Produkcja przemystowa uzyskata wzrost
dynamiki +6,7% r/r w poréwnaniu do 1,4% poprzednio.
Duzy wptyw miat na to korzystny uktad dni roboczych,
ale tez nadrabianie slabosci poprzedniego miesiaca.
Wzrost zanotowano w 29 z 34 sekcji, a dominowaly
gtownie segmenty  eksportowe (meble, pojazdy
samochodowe). W spadkach brata udzial przede wszystkim produkcja energii elektrycznej (konsekwencja cieplej
zimy). Produkcja budowlano-montazowa spadta w ujeciu rocznym o 10,5%. Sprzedaz detaliczna réwniez pozytywnie
zaskoczyla, bowiem zaprezentowata wzrost o 3,9% r/r wobec 0,9% poprzednio. W duzym stopniu dodatki wptyw
miata sprzedaz samochodéw. Dynamika sprzedazy powinna przyspiesza¢ w najblizszym czasie ze wzgledu na mocny
impuls fiskalny. Rynek pracy od dluzszego czasu jest stabilny z tendencja do dalszej poprawy. Stopa bezrobocia
wyniosta 10,3%. Przecietne wynagrodzenie wrosto o 3,9% r/r. Wskaznik inflacji CPI pokazat kolejny deflacyjny odczyt
(-0,8% r/r). Ponownie znaczacy wptyw miat spadek cen paliw. Na kwietniowym posiedzeniu RPP pozostawiono stopy
procentowe bez zmian. Komunikat i konferencja prasowa po posiedzeniu nie wniosty wiele nowego do perspektyw
polityki pienieznej. Prezes NBP Marek Belka powiedziat, ze w poréwnaniu z poprzednim miesiagcem, Rada nie
zblizyta sie w jakimkolwiek stopniu do obnizki stop, ale tez nie Rada nie wyklucza dostosowania poziomu stép. W
marcu notowania obligacji skarbowych o Srednich i dtugich terminach zapadalnosci nieznacznie zyskaty na wartosci
w $lad za umocnieniem na rynkach bazowych. Rentownosci wynosity odpowiednio: (OK0717) 1,35% wobec 1,40% na Nie mozna wykluczy¢ pewnej
koniec lutego, (PS0420) 1,93% wobec 1,96%, natomiast (DS0725) 2,72% wobec 2,78%. Zloty zyskat na wartosci wobec korekty na rynkach po lutowo-
gtéwnych walut wpisujac si¢ w trend umocnienia walut na rynkach rozwijajacych sie. Kursy zamkniecia wobec marcowych wzrostach.

gtéwnych walut wynosity odpowiednio: EUR/PLN 4,24 vs 4,35 i USD/PLN 3,73 vs 4,00
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Rekomendacja ogdlna

Polska — rynek akgji 60000 WIG

W marcu br. WIG zyskat blisko 8% i byt nadal relatywnie 5000

silny na tle wielu zagranicznych indekséw. Jedna z Rekomendowany

przyczyn bylo odrabianie wcze$niejszych (z lat 2014-2015) | %00 Fundusz/Subfundusz

stabosci, wsparte relatywnie atrakcyjnymi wycenami 5000

wielu polskich spdlek, ktoére notowane sa przy wskazniku QUERCUS Stabilny

cena do zysku (P/E) na rok 2016 w okolicach 10 przy | ®% 7T T L L L & s m & & & = 5| QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ
s . . . 0, A = o o8 F 1B Y N L & S = o = o o

stopie dywidendy czesto na poziomie 5-8%. Od poczatku 5% 525552525 2% % 2| QUERCUSOchrony Kapitatu

roku indeks WIG wzrést o ponad 5%, a indeks mniejszych QUERCUS Gold
spotek sWIGS80 o blisko 3%. W ubiegtym miesigcu wsérdd blue chips wczesdniejsze spadki odrabiat subindeks WIG-

Surowce, zyskujac ponad 13%, a od poczatku roku 20%. W tym przypadku pomagaty informacje o mozliwym

zmniejszeniu podatku od wydobycia dla KGHM. Z kolei najstabszym subindeksem byt WIG-Chemia, tracacy od

poczatku roku blisko 6%. Nalezy pamietac, ze poprzedni rok byt bardzo udany dla spotek z tego sektora. Trwajaca od

maja 2015 r. fala spadkéw na warszawskiej GPW prawdopodobnie zakonczyla sie w lutym br. Ceny polskich akgji

uznajemy za do$¢ atrakcyjne. Ryzykiem dla naszego rynku pozostaja kolejne kontrowersyjne dziatania politykéow oraz

sytuacja na $wiatowych rynkach.

Informagje 0 QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subf wtym slowy opis polityki jinej 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 zaloz celéw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikow inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czeéci zai $rodkéw. Wartodé aktywdw netto QUERCUS Stabilny,

QUERCUS Selektywny, QUERCUS Agresywny, QUERCUS Batkany i Turcja, QUERCUS Rosja, QUERCUS Gold, QUERCUS lev oraz QUERCUS short moze cechowa¢ si¢ duzq zmiennoscia, ze wzgledu na sklad portfela, a w szczeg6lnosci inwestowanie aktywdw tych subfunduszy w akdje i instrumenty pochodne.
QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywéw subfunduszy QUERCUS Ochrony Kapitatu, QUERCUS Stabilny, QUERCUS Selektywny oraz QUERCUS Agresywny w papiery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. Podane
wyniki 53 stopami zwrotu jednostek va kategorii A we okresie. Wyniki te nie podatku od dochodéw kapitalowych oraz opfat zwiazanych z nabyciem jednostek uczestnictwa. Podane stopy zwrotu sq oparte na danych historycznych i nie stanowia gwarangji uzyskania
podobnych w przysziosci. Indywidualna stopa zwrotu z inwestydji kazdego uczestnika zalezy od dnia nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od pobranych optat manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wartosci jednostek uczestnictwa Subfunduszu oraz Tabela Opiat dostepne sa na stronie

inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w

internetowej www.qtfi.pl. Niniejszy materiat ma wylacznie charakter promocyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy go. Podane nie moga by¢ jako ustuga
tym $wiadczenia pomocy prawnej. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa nalezy wnikliwie zapoznaé sie z Prospektem Informacyjnym oraz kosztami i oplatami zwiazanymi z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa. Quercus TFI S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dzialalnoédi udzielone przez Komisje Nadzoru

Finansowego, bedaca dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
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