Komentarz miesieczny QUERCUS Dtuzny
Krotkoterminowy oraz QUERCUS Obligacji
Skarbowych

QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy

Subfundusz QUERCUS Dtuzny Krotkoterminowy zyskat w listopadzie 0,62%
i kontynuowat swojg passe rozpoczeta jeszcze w 2022 roku. Ostatnie miesigce
zawsze konczyty sie zyskami. Od poczatku roku wynik wynosi juz 7,32%.
Nasza prognoza zysku powyzej 8% jest caty czas realna. Rezultat osiggniety przez
nasz portfel jest jednym z najwyzszych w swojej grupie poréwnawcze;j.
Listopadowy wynik ma zwigzek z poprawag sentymentu do obligacji skarbowych:
zaréwno zmiennokuponowych, jak i indeksowanych inflacja.

Aktywa Subfunduszu caty czas rosng. QDK jest jednym z beneficjentéw naptywu
srodkéw do branzy TFI. Tego typu produkt moze by¢ wykorzystywany jako
alternatywa dla depozytéw bankowych, badz jako stabilna, ptynna czes¢
zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego. Nadal gtdwny sktadnik lokat
stanowig zmiennokuponowe obligacje skarbowe. Udziat obligacji indeksowanych
inflacjg wynosi kilkanascie procent. Dopetnieniem portfela sg obligacje
korporacyjne. Tu gtéwny nacisk ktadziemy na lideréw w swoich branzach oraz
podmioty z udziatem Skarbu Panstwa w akcjonariacie. Fundusz ma zabezpieczone
ryzyko walutowe, a ryzyko zmiennosci (duration) wynosi ponizej 1 roku.

QUERCUS Obligacji Skarbowych

Ogromna zmiennos¢, z ktérg mamy do czynienia w ostatnim czasie, ukazata swoje
oblicze réwniez w listopadzie. Ostatni miesigc przyniést pokazne wzrosty.
Subfundusz QUERCUS Obligacji Skarbowych zyskat az 2,57%, podczas gdy
benchmarkowy indeks polskich obligacji TBSP tylko 1,80%. Wynik subfunduszu
od poczatku roku wynosi 4,67%. Wszystkie instrumenty w portfelu
kontrybuowaty pozytywnie do wyniku, na czele z obligacjami indeksowanymi
inflacja.

Pierwsza potowa listopada charakteryzowata sie mocnym przyspieszeniem cen
obligacji, co zostato utrzymane w kolejnych tygodniach. Najlepszym segmentem
byty obligacje dtugoterminowe, ktére nasladowaty rynki bazowe. Jednak sporo
zarobi¢ mozna byto takze na obligacjach z krotkiego konca krzywej rentownosci


https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-miesieczny-quercus-dluzny-krotkoterminowy-oraz-33
https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-miesieczny-quercus-dluzny-krotkoterminowy-oraz-33
https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-miesieczny-quercus-dluzny-krotkoterminowy-oraz-33

oraz obligacjach indeksowanych. Do tak dobrego wyniku dotozyty sie tez obligacje
zagraniczne. Na koniec listopada, ryzyko portfela, mierzone wskaznikiem
duration, wyniosto ok. 6,4 roku.

WYKRES 1. QUERCUS Obligacji Skarbowych i QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy.
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QUERCUS Diuiny Krdtkoterminowy

Polska gospodarka

Dane makroekonomiczne zaprezentowane w listopadzie pokazaty
nieznacznie oznaki ozywienia. Najbardziej widac¢ to po sprzedazy detalicznej,
ktéra wzrosta o 2,3% w skali roku. Poprawita sie takze produkcja przemystowa
(4,7% rok do roku) i wskaznik PMI, ktéry zanotowat najwyzszy odczyt od ponad 2
lat. W dalszym ciggu szybko rosng wynagrodzenia napedzane wyzszg ptaca
minimalng oraz ,inflacyjnymi” podwyzkami w przedsiebiorstwach. Inflacja
konsumencka wyniosta w listopadzie 4,7%. Szczytu inflacji oczekujemy w
pierwszym kwartale, po czym nastgpi dynamiczny spadek w kierunku 3% na
koniec 2025 roku. Na grudniowym posiedzeniu Rada Polityki Pienieznej nie
zmienita stép procentowych i nadal wynoszg 5,75%. Konferencja prezesa NBP
utrzymana byta jednak w jastrzebim tonie. A. Glapinski zasugerowat, ze rozmowa
o obnizkach moze rozpocza¢ sie dopiero pod koniec przysztego roku, a faktyczne
decyzje mogg zostad podjete jeszcze pdznie;j.

Perspektywy



Wybdr Trumpa na prezydenta podwyzszyt znacznie zmiennos¢ rynkowa, ktéra
bedzie nam towarzyszy¢ w kolejnych kwartatach. Od poczatku roku utrzymuja sie
tendencje, ktére wywindowaty zesztoroczne wyniki na dwucyfrowy poziom. W tym
roku o takie wyniki bedzie trudniej, ale stopy zwrotu nadal powinny by¢
okazate i znacznie przekroczy¢ oprocentowanie lokat bankowych.
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy czerpie i nadal bedzie czerpat z wysokich
stawek WIBOR oraz poprawy sentymentu do obligacji korporacyjnych. QUERCUS
Obligacji Skarbowych jest jednym z beneficjentéw hossy na rynku
»Skarbowek”, a zblizajgce sie obnizki stop procentowych mogg jeszcze poprawic
wyniki.

WYKRES 2. Inflacja CPI i stopa referencyjna NBP.
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Mariusz Zardd
Zarzgdzajgcy QUERCUS Obligacji Skarbowych oraz QUERCUS Dtuzny
Krotkoterminowy.

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-
informacyjny i stanowi wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora
(autoréw). 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 uchylajgce 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 TFI 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 kazdg
inwestycjg zwigzane jest ryzyko.

QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy i QUERCUS Obligacji Skarbowych (dalej:
~Subfundusze”) sg subfunduszami QUERCUS Parasolowy SFIO i nie sg
subfunduszami rynku pienieznego w rozumieniu rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
funduszy rynku pienieznego. Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz
Subfunduszach, w tym szczegdtowy opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikéw
ryzyka, a takze historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie
Informacyjnym i Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje, 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 celéw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw
inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwosciag utraty przynajmniej czesci
zainwestowanych srodkdw. QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowac powyzej
35% wartosci aktywdw 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
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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, bedgcg dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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