Komentarz do wynikdw QUERCUS Absolutnego
Zwrotu FIZ w | kwartale 2015 r.

W | kwartale 2015 r. Fundusz zanotowat zysk 6,7%. Od poczatku
istnienia wzrost wartosci certyfikatu wynosi 36,3%.

Podsumowanie sytuacji rynkowej

W | kwartale br. sytuacja na rynkach finansowych uktadata sie w korzystnych
dla nas kierunkach. ZapowiedZ uruchomienia QE przez ECB spowodowata
wzrost cen akcji i obligacji w Europie. DAX zyskat 22% i ustanowit nowy rekord
wszechczasow, a rentownosc¢ 10-letnich niemieckich obligacji skarbowych spadta
do trudnego do wyobrazenia poziomu 0,2%.

W Stanach Zjednoczonych koniunktura na rynku akcji nie byta tak dobra. S&P500
zyskat skromne 0,4%. Gtéwnym powodem byto znaczgce umocnienie
amerykanskiego dolara, ktére z kolei byto wynikiem oczekiwah na podwyzki stép
procentowych przez Fed.

Na warszawskiej GPW | kwartat byt okresem udanym, szczegdlnie dla
srednich i matych spétek. Zgodnie z naszymi przewidywaniami, po bardzo stabym
roku 2014, ten sektor rynku zaczat zachowywac sie lepiej. Indeks sWIG80 zyskat
11%, odrabiajac znaczng czes¢ ubiegtorocznych strat.

Podsumowanie wynikow Funduszu

Po stabym roku 2014 sytuacja odwrdcita sie i fundusz zanotowat spory zysk.
Zawdzieczamy go szczegdlnie wzrostowi cen akcji takich akcji, jak: Emperia,
Kredyt Inkaso, Kruk, Selena czy Tarczynhski.

Czes¢ dtuzna wypracowata stabilne zyski, a na zabezpieczeniach nie straciliSmy
duzo.

Struktura portfela na koniec | kwartatu wyglagdata nastepujgco: akcje 64%,
instrumenty dtuzne 23%, srodki pieniezne i depozyty 13%. Pozycja
zabezpieczajacqg objetych byto 13% portfela.
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Co dalej?

Chyba musimy powtdrzy¢ nasze tezy z konca 2014 r. Dostrzegamy co najmnie;j
kilka pozytywnych czynnikdéw, ktére pozwalajg nam patrze¢ w przysztosc¢ z
umiarkowanym optymizmem:

+ mozliwe jest przyspieszenie wzrostu gospodarczego na sSwiecie i w Polsce,
rowniez dzieki bardzo taniej ropie naftowej,

+ sprzyjajgce nastawienie bankdéw centralnych (za wyjatkiem Fed) powinno
utrzymac sie,

+ akcje wielu polskich spoétek, szczegdlnie Srednich i mniejszych, sg atrakcyjnie
wycenione,

+ inwestorzy sg zniecheceni, z przystowiowg swiecg szukad chetnych na zakup
funduszy akgcji.

Za najwazniejszy czynnik ryzyka uwazamy caty czas rozwdéj wydarzeh w Rosji.

Reasumujac, caty czas mamy nadzieje, ze rok 2015 bedzie zdecydowanie
lepszy niz poprzedni.

Sebastian Buczek i Wojciech Zych, Zarzgadzajgcy Funduszem
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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