Komentarz miesieczny QUERCUS Stabilny

Listopad przynidst widoczna kontynuacje odbicia na krajowym rynku
akcji i jednoczesnie zmiane trendu na rynku obligacji skarbowych, co
bardzo korzystnie wptyneto na stope zwrotu z Funduszu w tym okresie.
Gtownym powodem byty nadzieje na zakonczenie podwyzek stop przez Fed w
perspektywie kilku najblizszych miesiecy (prawdopodobnie na poziomie 5%).
Indeks WIG wzrdst w listopadzie o ponad 11% i powrdcit w okolice 55 tys.
punktéw, zmniejszajac strate od poczatku roku do 19,1%. Z blue chips w br.
najlepiej zaprezentowat sie JSW (az +72%), a najgorzej: CCC (-64%), Cyfrowy (-
43%) i Allegro (-43%). Indeks WIG20 w listopadzie wzrést o ponad 13% do
poziomu okoto 1800 punktéw (wykres ponizej). Stopa zwrotu z Funduszu w
samym listopadzie wyniosta +10,6%. Natomiast za ostatnie 6 miesiecy
okoto +10%. W tym samym okresie ostatniego potrocza stopa zwrotu z
indeksu WIG wyniosta -0,3%.
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Wraz z poprawa na rynku akcji w ostatnim miesigcu doszto do zmiany trendu na
rynku obligacji skarbowych. Rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Pahstwa
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zanotowaty spadek z poziomu okoto 8,5% do poziomu bliskiego 6,5% -> silne
odbicie cen papieréw skarbowych. Gtéwnym czynnikiem ksztattujgcym
koniunkture byty tym razem nadzieje na zakonhczenie procesu podwyzszania stop
procentowych przez banki centralne w najblizszych miesigcach. Jednoczesnie
odczyty poziomu inflacji w naszym kraju zaczety zaskakiwac delikatnie na plus
(lekko ponizej oczekiwan), a z kolei dane makroekonomiczne in minus, co byto
bardzo korzystnym srodowiskiem dla obligacji Skarbu Panstwa (wykres ponizej).
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Bardzo silng kohcéwke listopada zdecydowaliSmy sie wykorzystac do
zmniejszenia ekspozycji Funduszu na rynek akcji i jednoczesnie otworzylismy
zabezpieczenie portfela akcyjnego poprzez kontrakty terminowe na WIG20,
zmniejszajgc tym samym widocznie udziat akcji w portfelu Funduszu. Taki ruch
traktujemy taktycznie i bardziej krotkoterminowo, wykorzystujac ponad 30%
odbicie indeksu WIG20 w krétkim okresie czasu. Jednoczesnie utrzymujemy caty
czas stosunkowo duzg pozycje w obligacjach skarbowych, poniewaz widzimy tutaj
przestrzen do dalszych wzrostéw. Szczyt odczytdéw inflacji w naszym kraju
powinien mie¢ miejsce juz za okoto 3 miesigce. Zaktadamy takze mozliwosc
zwiekszania ekspozycji Funduszu na obligacje korporacyjne, ktére charakteryzujg
sie obecnie wysoka rentownoscia.



Wartosc¢ aktywow Funduszu na koniec listopada 2022 r. wzrosta do
poziomu okoto 175 milionédw ztotych. Taka wielkos¢ aktywow daje caty czas
duzg elastycznos¢ w zarzadzaniu.

Podsumowujac, za nami bardzo udany listopad i dobre ostatnie potrocze
dla Funduszu. Stopa zwrotu z Funduszu za ostatnie p6t roku wyniosta okoto
+10% (w tym samym okresie indeks WIG spadt 0 0,3%). WykorzystaliSmy ostatnie
silne odbicie krajowych cen akcji do taktycznego i przejSciowego zmniejszenia
tacznej ekspozycji Funduszu na rynek akcji. Jednoczes$nie utrzymujemy caty czas
duzg ekspozycje na rynek obligacji skarbowych. Z ryzyk wskazujemy nadal na
mozliwg recesje, ktéra moze mieé¢ wptyw na rekordowg zyskownos¢ spétek i tym
samym notowania ich akcji oraz kontynuacje wojny w Ukrainie.

Barttomiej Cendecki, CFA
Zarzgdzajgcy QUERCUS Stabilny

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-
informacyjny i stanowi wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora
(autordw). Niniejszy materiat nie jest ofertg ani rekomendacjg do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane
informacje nie moga byc traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
innego typu doradztwa, w tym swiadczenia pomocy prawnej. Zamieszczone w
niniejszym dokumencie informacje nie stanowig informacji rekomendujgcej lub
sugerujgcej strategie inwestycyjng ani rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu
rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgadzenie w sprawie naduzyc¢
na rynku oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i
dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE). 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 ponosza odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac¢ w wyniku wykorzystania
niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Quercus TFl S.A. udostepnia
niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFI S.A. informuje, ze z kazda
inwestycjg zwigzane jest ryzyko.

QUERCUS Stabilny (dalej: ,Subfundusz”) jest subfunduszem QUERCUS Parasolowy
SFIO. Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w tym
szczegdtowy opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikéw ryzyka, a takze
historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie Informacyjnym i



Kluczowych Informacjach dla Inwestordéw, dostepnych w siedzibie Quercus TFl S.A.
oraz na stronie internetowej www.quercustfi.pl. Quercus TFI S.A. ani QUERCUS
Parasolowy SFIO nie gwarantujg realizacji zatozonych celow inwestycyjnych ani
uzyskania okreslonych wynikdéw inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Wartosc¢
aktywdw netto Subfunduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na
sktad portfela, a w szczegdlnosci inwestowanie aktywoéw Subfunduszu w akcje i
instrumenty pochodne. QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowac powyzej 35%
wartosci aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Podane wyniki sg
stopami zwrotu jednostek uczestnictwa kategorii A Subfunduszu we wskazanym
okresie. Wyniki te nie uwzgledniajg podatku od dochoddw kapitatowych oraz optat
zwigzanych z nabyciem jednostek uczestnictwa. Podane stopy zwrotu sg oparte
na danych historycznych i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych w
przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji kazdego uczestnika zalezy od
dnia nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od pobranych optat
manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wartosci jednostek uczestnictwa
Subfunduszu oraz Tabela Optat dostepne sg na stronie internetowej
www.quercustfi.pl. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa nalezy wnikliwie
zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym oraz kosztami i optatami zwigzanymi z
inwestowaniem w jednostki uczestnictwa. Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedaca
dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
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