Komentarz do wynikow subfunduszu QUERCUS
Ochrony Kapitatu

Podsumowanie sytuacji rynkowej

Luty okazat sie stabszym miesigcem dla obligacji skarbowych. Doswiadczylismy
globalnej korekty w tym segmencie rynku, z istotnym wzrostem rentownosci (spadku
cen) tych instrumentéow. W duzej mierze wynikato to z obaw co do wzrostu presji
inflacyjnej w kolejnych kwartatach. Byto to gtéwnie efektem zapowiadanych dziatan
fiskalnych, nakierowanych na poprawe konsumpcji prywatnej. Najwiekszy wptyw
mozna byto zaobserwowac w przypadku amerykanskich obligacji, ktérych rentownos¢
wzrosta do poziomu 1,6% w przypadku instrumentéw 10-letnich. W $lad za nimi
podazyty papiery emitowane przez inne pahstwa, w tym polskie.

Na rynku obligacji korporacyjnych pierwsze miesigce 2021 r. przyniosty dalszg
poprawe wycen instrumentéw. Historycznie najnizsze stopy proc. w wysokosci 0,10%
po serii cie¢ dokonanych przez RPP w ubiegtym roku, pomagaja dwojako w tym
segmencie rynku. Po pierwsze zmniejszyto sie ryzyko kredytowe emitentéw. Po drugie
nastgpita realokacja kapitatu zdeponowanego na lokatach bankowych w kierunku
funduszy inwestycyjnych.

Na rynku pierwotnym pod koniec ubiegtego roku wielu emitentéw, reprezentujgcych
rézne sektory gospodarki, z sukcesem plasowato nowe emisje obligacji korporacyjnych.
W tym roku wysyp nowych ofert jest dopiero przed nami. Zaktadamy, ze publikacje
sprawozdan finansowych przyspieszg proces emitowania nowych instrumentdéw
dtuznych. Inwestorzy sg otwarci na ten atrakcyjny segment, zaréwno na rynku
pierwotnym, jak tez na rynku wtérnym, generujgc coraz wieksze obroty na rynku
Catalyst oraz OTC.

Komentarz do wynikéw QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Ochrony Kapitatu zakonczyt Iuty wynikiem na poziomie +0,10%
Konsekwentnie strategia subfunduszu oparta jest na generowaniu stabilnego wzrostu
jednostki uczestnictwa przy niskiej zmiennosci wycen. Od poczatku dziatalnosci stopa
zwrotu wynosi ponad 55%. Obecnie gtéwny nacisk kierowany jest na budowaniu
portfela o solidnej rentownosci przy zachowaniu ryzyka kredytowego na bezpiecznym
poziomie.
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Charakterystyka subfunduszu zaktada na stale wbudowang poduszke ptynnosciowg,
ktéra umozliwia reagowanie na potrzeby naszych klientéw praktycznie bez sprzedazy
instrumentéw. 50% portfela ma termin zapadalnosci do 2 lat, co daje duza
elastycznos¢ w zarzadzaniu subfunduszem. Obligacje skarbowe (zmiennokuponowe)
stanowig dodatkowe wzmocnienie poduszki ptynnosciowej. Uzupetnienie portfela
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stanowity obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa, a emitowane przez Polski
Fundusz Rozwoju. Portfel inwestycyjny jest dobrze zdywersyfikowany zaréwno pod
wzgledem branzowym, poszczegélnych emitentéw (na state pomiedzy 30-40
emitentéw), jak tez posiadanych instrumentéw o réznych terminach zapadalnosciach
(ponad 80 serii instrumentéw).

Najwieksze pozycje wsrdod instrumentéw dtuznych nieskarbowych nadal to Grupa PZU i
Kruk. W ramach biezagcej dziatalnosci konsekwentnie staramy sie zwiekszac
dywersyfikacje portfela, inwestujagc w podmioty o niskiej wrazliwosci na sytuacje
gospodarczg w czasach pandemii.

Perspektywy

Rynek obligacji korporacyjnych powinien kontynuowac¢ pozytywne tendencje wraz z
naptywem s$rodkéw do funduszy inwestycyjnych. Zaktadamy dalszy rozwdj rynku
pierwotnego i zwiekszong aktywnos¢ emitentéw w najblizszym czasie. Spready
kredytowe obligacji korporacyjnych ksztattujg sie nadal na atrakcyjnych poziomach w
poréwnaniu do papieréw skarbowych. Aktywne dziatania ze strony bankéw centralnych
i programéw fiskalnych dziataja wspierajgco na kondycje finansowg emitentéw.
Zaktadamy dalszy stabilny wzrost wartosci jednostki QUERCUS Ochrony Kapitatu.

Krzysztof Grudzien
Zarzadzajgcy Subfunduszem QUERCUS Ochrony Kapitatu

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno-informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autoréw). Niniejszy
materiat nie stanowi oferty, ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
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 zrodtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji
oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody mogace powstac¢ w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji. Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla
Quercus TFl S.A. organem nadzoru. Quercus TFl S.A. udostepnia niniejszg publikacje
nieodptatnie. Quercus TFl S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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