Komentarz do wynikow QUERCUS Multistrategy FIZ

Mito jest nam zakomunikowad¢, ze po trzech kwartatach 2021 r. Fundusz
osiagnat stope zwrotu +21,6%. W tym czasie WIG (nie jest benchmarkiem dla
Funduszu, a jedynie punktem odniesienia) osiggnat wynik +23,4%.

Wykres 1. Wzrost wartosc¢ certyfikatéow QUERCUS Multistrategy FIZ w latach 2019-2021
r.
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Komentarz do wynikdw Funduszu znajduje sie w dalszej czesci niniejszego materiatu.
Podsumowanie sytuacji rynkowej

Wydarzeniem 3Q21 byty nowe rekordy hossy na swiatowych gietdach. We
wrzesniu nadeszta korekta. Jesienne miesigce sezonowo obfitujg w wiekszg zmiennos¢
rynkowg. Pomimo korekty, od poczatku roku Swiatowe indeksy pozostaty na solidnych
plusach: S&P500 +14,7%, Nasdaq +12,1%, a niemiecki DAX +11,2%.

Wykres 2. S&P500 - ostatni rok
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Gtowny indeks GPW od poczatku br. jest na duzym plusie (+23,4%). Z blue
chips od poczatku roku najlepiej zachowywaty sie: JSW (+115%), LPP (+85%) i Pekao
(+74%). Na drugim biegunie znalazty sie spotki technologiczne (CD Projekt -28% i
Allegro -32%).

Wykres 3. WIG - ostatni rok
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Szeroki rynek polskich spoétek pozostawat w 3Q21 w trendzie bocznym. Od
poczatku br. ponad 100 z nich podrozato o 60% i wiecej, a sWIG80 zyskat
31,3%, caly czas pozytywnie wyrdzniajac sie na tle roznych indeksow
gietdowych. Z najlepiej zachowujacych sie waloréw warto wyrézni¢ m.in.: Serinus
(+253%), Mabion (+247%), Asbis (+211%), czy sektor budowlany, na czele z Erbudem
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(+182%).
Wykres 4. sWIG80 - ostatni rok
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Ceny obligacji stracity na wartosci, gtédwnie ze wzgledu na wysokie odczyty
inflacji i oczekiwanie na normalizacje polityki pienieznej przez banki
centralne. Rentownos$¢ amerykanskich 10-latek wzrosta do 1,49%, podobnie jak i
niemieckich do -0,20%. Réwniez w przypadku polskich instrumentéw inwestorzy nie
mieli powodow do zadowolenia. Ich rentownos$¢ wzrosta do 2,17%. Koniunktura na
naszym rynku papierdow diuznych korporacyjnych byta bardzo dobra, czemu sprzyjaty
niskie stopy procentowe oraz przesuwanie Srodkédw z depozytéw bankowych do
funduszy inwestycyjnych.

W przypadku surowcéw w wiekszosci przypadkéw mielismy do ze spadkiem notowan.
Ztoto przecenito sie do 1.757 dolaréw za uncje (-7% w br.). Cena drugiego metalu
szlachetnego - srebra - spadta jeszcze bardziej do 22 USD za uncje (-16%). Ropa
naftowa, podobnie jak inne surowce energetyczne, podrozata, osiggajac najwyzsza
cene w br., 75 dolaréw za barytke. Od poczatku roku wzrosta o 55%, oddziatujac
negatywnie na globalne oczekiwania inflacyjne. Inne surowce przemystowe, jak miedz,
majg za sobg korekcyjny okres. Od poczatku roku notowania wzrosty jednak o 16%, do
4,1 dolaréw za funt.

Ztoty wyraznie ostabit sie, szczegdlnie do dolara. Kursy wynosity: euro 4,61 zi,
dolar 3,98 zt i frank 4,27 zt.

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok
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Wzrost wartosci certyfikatow o 21,6% spowodowany byt gtédwnie zyskiem na
czesci akcyjnej. Mocno zachowywaty sie zaréwno duze, jak i Srednie / mniejsze spotki
na GPW. Najbardziej pozytywny wptyw na wynik miaty banki, PZU i LPP, a ze Srednich /
mniejszych spétek Best i Oponeo.

Pozycje zabezpieczajace kontrybuowaty do wynikéw Funduszu negatywnie.
Ujemny wptyw miaty zabezpieczenia na Nasdaq (wzrost futures o 14,0%) i na WIG20
(wzrost 0 16,5%).



Czesc dtuzna Funduszu pracowata bardzo dobrze. Najwiekszymi pozycjami wsréd
obligacji s3: MCl i Lokum.

Czesc¢ surowcowa miata negatywny wptyw na wynik Funduszu ze wzgledu na
spadek kursu ztota o0 7% i srebra 0 16%.

Na koniec okresu struktura aktywéw Funduszu przedstawiata sie nastepujgco:

» akcje 59% (minus pozycje zabezpieczajgce tacznie 13%, ktére stanowity kontrakty
futures na Nasdaq i WIG20),

» gotéwka, instrumenty diuzne, depozyty i certyfikaty inwestycyjne 40%,

* ekspozycja na ztoto 7,5% i srebro 1,5%.

Struktura walutowa z kolei wygladata nastepujgco:
 ztoty 97%,
* inne 3%.

Perspektywy

W czerwcu zrealizowat sie nasz optymistyczny wariant prognozy na rok 2021: nowy
rekord wszech czaséw na WIG.

W Polsce nadal podobajg nam sie 3 kwestie:

» wyceny wielu spétek na GPW sg niskie lub neutralne,

* nastroje inwestoréw nie sg jeszcze w strefie euforii,

e drodki z nieoprocentowanych depozytéw s3 przenoszone do funduszy

inwestycyjnych, w tym z udziatem akgji.
W najblizszych tygodniach nie mozna wykluczy¢ wiekszej zmiennosci na rynkach.
Korekty mozna wykorzystywa¢ do uzupetnienia portfela o najbardziej perspektywiczne
walory.

Sebastian Buczek
Zarzadzajgcy Funduszem i Prezes Zarzgdu Quercus TFI S.A.
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oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg 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. posiada zezwolenie na
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nieodptatnie. Quercus TFI S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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