Po trzech kwartatach 2013 r. Fundusz osiggnat zysk
w wysokosci 19,6%.

Komentarz Zarzadzajacych do wynikow Funduszu QUERCUS Absolutnego
Zwrotu FIZ po lll kwartatach 2013 r.

Il kwartat byt udany na rynkach finansowych. Juz 4,5-letnig hosse kontynuowaty nie
tylko najsilniejsze rynki akcji, jak amerykanski czy niemiecki, ale réwniez i nasz. Tylko
rynki wschodzgce i wiekszos¢ surowcdw (poza ropg) pozostaty w nietasce. WIG po
trzech kwartatach wzrést o 6%. Znacznie lepiej za to wypadty Srednie i mniejsze spoiki.

W globalnej gospodarce sytuacja ulegta pewnej poprawie. Dobrze prezentowaty sie
najsilniejsze kraje - Stany Zjednoczone i Niemcy. Ozywieniu towarzyszyta tendencja
spadkowa na rynkach obligacji skarbowych. Poprawa koniunktury nie byta jednak na
tyle mocna, aby banki centralne, z Fed na czele, zdecydowaty sie juz na zaostrzenie
polityki monetarnej.

W Polsce sytuacja makroekonomiczna réwniez poprawita sie. Po dotku w | kwartale,
kolejne miesigce przyniosty stopniowe przyspieszenie PKB. Niestety, niski poziom
wzrostu gospodarczego okazat sie sporym wyzwaniem dla rzadzgcych. Wptywy
budzetowe sg ponizej oczekiwan, a rzad decyduje sie na nacjonalizacje czesci aktywéw
OFE. Nalezy jednak podkresli¢, ze wybrano w tym przypadku wariant kompromisowy.

Jak zarzadzaliSmy Funduszem? Caty czas koncentrowaliSmy sie na doborze solidnych
spétek, gtéwnie z segmentu srednich i mniejszych. Najwiecej zyskalismy na akcjach
CD Red, Harpera, MCI, MW Trade i Rainbow Tours. Na koniec kwartatu udziat akcji
wynosit ok. 54%. Byt on czesciowo zabezpieczony krétkg pozycja na kontraktach na
WIG20. Pozostata czes¢ Srodkéw zainwestowana byta w instrumenty dtuzne, zaréwno
skarbowe, jak i nieskarbowe, wyemitowane przez spétki gietdowe.

Co dalej? Dwoma podstawowymi czynnikami, ktére miaty w biezgcym roku wptywacd na
koniunkture na rynkach byty/sg: ewentualne niespodzianki ze strony politykéw oraz
ozywienie w globalnej gospodarce. To ostatnie, acz z wolna, nadchodzi. Jest zatem
szansa na kontynuacje pozytywnych tendencji na rynkach finansowych, przynajmniej
w najblizszych miesigcach, aczkolwiek nie zapominamy o tlacych sie w réznych
miejscach czynnikach ryzyka, ze stabg kondycja finansowg wielu panstw na czele.

Wojciech Zych i Sebastian Buczek, Zarzgadzajgcy Funduszem

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie edukacyjno - informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autorow). Niniejszy
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materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg byc¢
traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym
Swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane informacje nie stanowig oferty w
rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego proponowania w rozumieniu ustawy o
ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zzrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody mogace powsta¢ w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFI S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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