QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ osiagnat zysk
w wysokosci 22,8% w 2013 r.

Komentarz do wynikéw funduszu QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ

IV kwartat byt udany na rynkach finansowych, szczegdlnie na rynkach
rozwinietych. Najwieksze rynki, jak amerykanski czy niemiecki, kontynuowaty
marsz w gore. W catym 2013 r. indeks S&P500 wzrést o blisko 30%, a DAX o
ponad 25%. U nas wzrosty byty mniej okazate. Sam IV kwartat zakonczyt sie
niewielkim wzrostem, a w catym 2013 r. WIG zyskat 8%. Ale i tak jest to wynik
zdecydowanie lepszy niz wielu rynkdw wschodzgcych, w tym szczegdlnie Turcji,
dla ktérych ubiegty rok okazat sie bardzo staby.

W globalnej gospodarce sytuacja ulegta poprawie. Dobrze prezentowaty sie
najsilniejsze kraje - Stany Zjednoczone i Niemcy. Ozywieniu towarzyszyta
tendencja spadkowa na rynkach obligacji skarbowych. Poprawa koniunktury
gospodarczej nie byta jednak na tyle mocna, aby wptywa¢ na ceny surowcéw,
ktére potaniaty, wptywajgc korzystnie na poziom inflacji. Banki centralne, z Fed na
czele, prowadzity bardzo luzng polityke pieniezng, chociaz Amerykanie pod koniec
roku rozpoczeli ograniczanie QE.

W Polsce sytuacja makroekonomiczna réwniez poprawita sie. Po dotku w |
kwartale, kolejne przyniosty stopniowe przyspieszenie dynamiki PKB. Najbardziej
negatywng informacjg byta decyzja o demontazu OFE poprzez zabranie 51,5% ich
aktywéw (gtéwnie obligacji skarbowych). Efektem tego dziatania bedzie m.in.
przeksztatcenie OFE w fundusze akcyjne, o kurczgcych sie w przysztosci
aktywach, a tym samym pozbawienie ich stabilizujgcego wptywu na caty polski
rynek finansowy.

Jak zarzadzaliSmy Funduszem? Caty czas koncentrowaliSmy sie na doborze
solidnych spoétek, gtéwnie z segmentu sSrednich i mniejszych. Najwiecej
zyskalisSmy na akcjach CD Red, Harpera, Asbisu, MCI, MW Trade i Rainbow Tours.
Na koniec roku udziat akcji wynosit ok. 55%. Byt on czesSciowo zabezpieczony
krétka pozycja na kontraktach na WIG20. Pozostata czes¢ srodkédw zainwestowana
byta w instrumenty dtuzne, zaréwno skarbowe, jak i nieskarbowe, wyemitowane
przez spotki gietdowe.
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Co dalej? Hossa na Swiatowych gietdach bedzie niebawem obchodzi¢ swoje 5
urodziny. Ceny akcji nie sg niskie, ale jeszcze nie tak wysSrubowane, jak w
okolicach szczytéw z 2000 czy 2007 r. Liczymy sie z wiekszg zmiennoscia
notowan, szczegdlnie po demontazu OFE. Mamy nadzieje, ze dzieki temu nie
zabraknie ciekawych okazji do inwestowania.

Wojciech Zych i Sebastian Buczek, Zarzgdzajgcy Funduszem

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny i stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autoréow). 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 TFlI S.A. dotozyli nalezytej
starannosSci 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 kompletnos¢ informacji, ani za wszelkie szkody moggce powsta¢ w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.

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