Komentarz do wynikdw QUERCUS Multistrategy
FIZ

Po okresie dobrych wynikéw historycznych (+7,1% w 2016 r., +4,9% w 2017 r.),
nadszedt trudniejszy okres. Wartos¢ certyfikatow Funduszu spadta w 1H18
0 5,7%, przy czym szczegollnie trudne bytly ostatnie dwa miesiace.

Sytuacja rynkowa

Jakie byto 1H18 na rynkach? Mocny start na poczatku, pézniej chwila zawahania w
lutym i marcu, mocne rynki rozwiniete, stabe rynki wschodzace - tak w
najwiekszym skrécie mozna bytoby je podsumowywac.

Niekwestionowanym liderem hossy pozostat Nasdaq, ktéry zyskat az 8,8%. Nieco
stabiej, chociaz i tak niezle na tle polskich akcji, wypadty gtdwne indeksy
najwazniejszych rynkéw, jak S&P500 +1,7% czy DAX -4,7%.

1H18 byto dobrym okresem dla amerykanhskiego USD - wzrést o 3% do EUR i o
blisko 8% do PLN. Tak znaczace umocnienie wynikato z normalizacji polityki
pienieznej przez Fed, co utrudnia / podraza dostep do dolara.

Sporo zyskata na wartosci ropa naftowa. Z kolei ztoto potaniato o 4%, gtéwnie pod
wptywem umocnienia USD.

Jakie byto 1H18 na GPW? Nieudane, za wyjatkiem producentéw gier. Wszystkie
indeksy, zaczynajac od WIG20 az po sWIG80, zakohczyty ten okres na sporych
minusach. WIG stracit az 12,2%. Wiele spdétek zanotowato jeszcze bardziej
dotkliwg przecene.

Niestety, nasza gietda znalazta sie w tym samym koszyku, co inne rynki
wschodzgce. A te, po udanym roku 2017, zanotowaty znaczace spadki.

Wyniki Funduszu w 1H18
Spadek wartosci certyfikatdbw w maju i czerwcu spowodowany byt:

* razaca staboscig notowah polskich akcji, ktére stanowity ok. 53% portfela
Funduszu. WIG od poczatku br. stracit 12,2%, wyznaczajac lokalny dotek wtasnie


https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-do-wynikow-quercus-multistrategy-fiz
https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-do-wynikow-quercus-multistrategy-fiz

na koniec czerwca. Z pojedynczych spétek najwiekszy wptyw miat spadek kurséw
Altus TFI i Idea Banku;

* brakiem zyskéw z pozycji zabezpieczajacych, ktére dawaty ekspozycje na
ok. 25% portfela. Byty to krétkie pozycje na S&P500, WIG20, Nasdaq i DAX.
Zagraniczne indeksy 1H18 zakonczyty na poziomie zblizonym do k. 2017 r. lub na
plusach (szczegdlnie Nasdaq). Tylko w przypadku WIG20 kontrybucja pozycji
zabezpieczajgcej byta wyraznie dodatnia.

Czes¢ dtuzna Funduszu (ponad 40% portfela) pracowata dobrze, a czesSciowo
odkryta pozycja walutowa (dolar i euro) w wysokosci ok. 6% dodatkowo pomagata
ze wzgledu na stabos$¢ ziotego. Czes¢ surowcowa (ok. 3% portfela w ztocie)
miata lekko ujemny wptyw na wynik Funduszu.

Perspektywy

W 2H18 oczekujemy podwyzszonej zmiennosci na rynkach i pojawienia sie
liczniejszych okazji do kupna / sprzedazy réznych aktywdéw. Obecne nastroje na
GPW, zaréwno wedtug wskaznika Stowarzyszenia Indywidualnych Inwestoréw, jak
i naszego wewnetrznego, sg hajgorsze od 2011 r., co historycznie byto
pozytywnym sygnatem. Ceny polskich akcji sg atrakcyjne, wiele podmiotdéw jest
wycenianych na poziomie zaledwie 6-8-krotnosci zyskéw (!), a to powinno
mobilizowad popyt ze strony inwestoréw strategicznych. Reasumujac, oczekujemy
poprawy wynikéw Funduszu.

Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny i stanowi on wyraz witasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autoréw). 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 sSwiadczenia 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 mogagce 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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