W | kwartale 2016 r. Fundusz uzyskat stope
zwrotu +1,6%, a od poczatku dziatalnosci
+44,5%.

Komentarz Zarzadzajacych
do wynikow QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ

Podsumowanie sytuacji rynkowej

Pierwsze tygodnie nowego roku uptynety pod znakiem duzej presji na notowania
akcji i surowcéw na Swiecie. Szczegdlny niepokdj wzbudzata spadajgca cena ropy
naftowej. Inwestorzy obawiali sie spowolnienia tempa rozwoju chinskiej, a w
konsekwencji - globalnej gospodarki. Nastroje inwestoréw byty minorowe. Dobrze
zachowywato sie jedynie ztoto i obligacje skarbowe, w tym niemieckie i
amerykanskie.

Sytuacja zaczeta poprawiac sie od potowy lutego. Ceny akcji i surowcow zaczety
odbija¢ sie. Barytka ropy podrozata w ciggu kolejnych kilku tygodni z 26-27
dolaréw do blisko 40. Poprawity sie notowania akcji z rynkéw wschodzacych. Kurs
ztotego wrécit do poziomdw zblizonych do tych z konca 2015 r.

Po | kwartale WIG jest +5,5%, S&P500 +0,8%, a DAX -7,2%. Ztoto podrozato o
16%, a ropa o 2%. Rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji prawie nie zmienita
sie i wynosi 2,8%. Ztoty podrozat do dolara z 3,93 do 3,73, pozostat stabilny do
euro - poziom 4,25.

Krotkie podsumowanie wynikow Funduszu

Wyniki Funduszu w | kwartale 2016 r. okazaty sie pozytywne. W najwiekszym
stopniu wptynety na to akcje srednich spétek, w tym: Altus TFI, Kino Polska,
Medicalgorithmics, Oponeo, Rafako oraz Uniwheels.

Na koniec marca struktura aktywédw Funduszu przedstawiata sie nastepujgco:
akcje 67%, instrumenty dtuzne nieskarbowe 21%, instrumenty dtuzne skarbowe i
depozyty 12%. Ze wzgledu na odbicie cen akcji blue chips, w Funduszu ponownie
pojawita sie (czeSciowa) pozycja zabezpieczajgca (kontrakty na WIG20).
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Oczekiwania na rok 2016

Potwierdzamy nasze oczekiwania z poczatku br. W roku 2016 oczekujemy
zwiekszonej zmiennosci na rynkach finansowych i dzieki temu pojawienia sie
réznych okazji.

Za najwazniejsze czynniki ryzyka uwazamy: trudny do przewidzenia rozwd;
wydarzeh w sferze geopolitycznej na Swiecie i kontrowersyjne dziatania polskich
politykow.

Sebastian Buczek i Wojciech Zych
Zarzgdzajgcy Funduszem

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny i stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autordéw). Niniejszy materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub 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 TFl S.A. dotozyli nalezytej
starannosci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej
publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢
i kompletnosc¢ informacji, ani za wszelkie szkody moggce powsta¢ w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyk.
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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