W | potroczu 2017 r. Fundusz uzyskat stope
zwrotu +2,49%

Komentarz Zarzadzajacych do wynikow funduszu
QUERCUS Multistrategy FI1Z

Podsumowanie sytuacji rynkowej

| pétrocze byto udane dla inwestoréw na sSwiatowych gietdach. Gtéwne indeksy
(S&P500, DAX) osiggnety nowe szczyty wszechczaséw. Od poczatku roku S&P500
zyskat 8,2%, a DAX 7,3%. Polskie akcje nalezaty do jednych z najlepszych. WIG
wzrést 0 17,9%.
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Na warszawskiej GPW najwieksze wzrosty byty udziatem: mBanku, PZU, Lotosu i
PZU z duzych spoétek oraz firm technologicznych (Ailleron, CD Projekt, Vigo
System) i biotechnologicznych (Selvita, Celon) wsréd srednich i mniejszych.

Rynek surowcowy podlegat wahaniom po wzrostach w ubiegtym roku.
Przyktadowo ropa skorygowata sie o 14%, ale ztoto wzrosto o 8%, a miedz zyskata
8%.
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Ceny obligacji skarbowych wahaty sie. Rentownosci 10-letnich polskich papieréw
spadty do 3,3%. Fed podniést dwukrotnie stope procentowq i zapowiedziat kolejng
podwyzke w Il potowie roku.

Najciekawsze w tym wszystkim jest to, ze hossa na Swiatowych rynkach weszta w
9 (!) rok. Réwniez zreszta i u nas. Warto spojrze¢ na ponizszy dtugoterminowy
wykres WIG. Ostatnia srednioterminowa fala wzrostowa zostata rozpoczeta w
listopadzie ubiegtego roku po zwyciestwie D. Trumpa.
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Podsumowanie wynikow Funduszu

Wyniki Funduszu w | potroczu byty dos¢ dobre, cho¢ nieco stabsze od naszych
wewnetrznych oczekiwah wskutek zbyt dynamicznych wzrostéw na rynkach w
okresie I-IV i strat z tym zwigzanych na pozycjach zabezpieczajgcych. Maj i
czerwiec przyniosty powrét do solidnych, tj. ok. 1% / miesigc wzrostéw wartosci
certyfikatéw Funduszu.

Dobrze pracowata czes¢ dtuzna Funduszu, chociaz umocnienie ztotego
oddziatywato nieco in minus, poniewaz czes¢ pozycji (10%) to instrumenty
denominowane w euro i dolarze. Czes¢ surowcowa kontrybuowata in plus (wzrost
kursu ztota), ale w nieduzym wymiarze.

Na koniec kwartatu struktura aktywdéw Funduszu przedstawiata sie nastepujgco:
 akcje 39% (minus pozycje zabezpieczajgce, dajace ekspozycje na 10% catego



portfela, ktére stanowity gtéwnie kontrakty na WIG20, DAX i S&P500),

* instrumenty dtuzne nieskarbowe 47%,

* instrumenty dtuzne skarbowe i depozyty 14%.

Udziat akcji na przestrzeni ostatnich 3 miesiecy wzrést, gtéwnie za sprawg ofert
SPO (np. zakupiony zostat pakiet akcji spétki wierzytelnosciowej Best).

Oczekiwania na dalsza czes¢ 2017 r.

Co dalej? W Il potowie br. oczekujemy raczej kontynuacji pozytywnych tendencji
na rynkach i prawdopodobnie ustanowienia kolejnych rekordéw przez gtéwne
indeksy gietdowe, chociaz dynamika wzrostéw nie powinna byc¢ juz duza. W
miedzyczasie mozliwe sg takze korekty.

Kluczowg kwestia w Polsce beda zmiany w systemie emerytalnym, w tym
przysztos¢ OFE. Na razie dostrzegamy opdznienie w realizacji wczesniejszych
zapowiedzi. Za najwazniejsze czynniki ryzyka nadal uwazamy: trudny do
przewidzenia rozwdéj wydarzenh w sferze geopolitycznej na Swiecie oraz
kontrowersyjne dziatania polskich politykéw.

Sebastian Buczek i Barttomiej Cendecki
Zarzgdzajgcy Funduszem

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny | stanowi on wyraz witasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autordow). 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 kompletnos¢ 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, bedgca dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.
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 zarzadzajagcego



https://quercustfi.pl/print/node/740
https://quercustfi.pl/print/pdf/node/740
https://quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego

