Komentarz miesieczny QUERCUS Stabilny

Wrzesien przyniost na krajowy rynek nieduza korekte notowan polskich akcji. Indeks
WIG cofnat sie do poziomu okoto 70 tysiecy punktédw i pod koniec miesigca doszto do
lekkiego odbicia cen. Widocznie zwiekszyta sie zmiennos¢ notowan i utrzymuje sie ona
takze na poczatku pazdziernika. Stopa zwrotu z Funduszu we wrzesniu 2021 r.
wyniosta -0,98%, a od poczatku br. +14,3% (indeks WIG w tym samym okresie
wzrést o 23,3% - podkreslamy, iz indeks WIG nie jest benchmarkiem Funduszu). Stopa
zwrotu Funduszu za okres ostatnich 12 miesiecy to +16,8% (wykres ponizej). Wyniki
oceniamy caty czas jako bardzo solidne.
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Stopa zwrotu Funduszu od poczatku 2021 r. w dalszym ciggu jest wyzsza od
wszystkich Funduszy mieszanych stabilnego wzrostu inwestujgcych na rynku polskim i
jednoczesnie najlepsza sposréd wszystkich Funduszy absolutnej stopy zwroty
konserwatywnych (zgodnie z danymi Analizy.pl).

We wrzesniu zmniejszyliSmy nasze zaangazowanie w akcje do poziomu blizej
38-40%, widzac wiekszg zmiennos$¢ na rynkach i stabsze zachowanie krajowych akgji.
Kontynuowalismy dalej w niewielkim stopniu zwiekszanie udziatu akcji najwiekszych
spétek z WIG20. Dodatkowo zwiekszyliSmy alokacje w sektorach, ktore do tej
pory nie byty w portfelu akcyjnym, a ktore od poczatku 2021 roku
zachowywaty sie bardzo stabo. Mowa tutaj gtdwnie o sektorze gier i e-commerce,
ktéore mocno przecenity sie i gdzie wyceny staty sie ponownie catkiem atrakcyjne.
Obecnie spétki z WIG20 stanowig ok. 40% portfela akcyjnego Funduszu, a spéfki
srednie i mniejsze ok. 60%.

We wrzesniu Fundusz odnotowat strate na czesci inwestycji w obligacje skarbowe.
Jednoczesnie ostatnig coraz wiekszg stabos¢ krajowych obligacji Skarbu Panstwa
wykorzystaliSmy do mocniejszego zwiekszenia duration portfela obligacji
skarbowych Funduszu. Uwazamy, iz obecne poziomy rentownosci staty sie juz
catkiem atrakcyjne z bardziej krétkoterminowego podejscia. WzieliSmy udziat takze
w dwdéch nowych emisjach obligacji korporacyjnych. Kolejne emisje powinny
miec miejsce w nastepnych tygodniach i bedziemy takze w nich partycypowac.

Warto podkresli¢, iz caty czas systematycznie rosna aktywa Funduszu. Na koniec
sierpnia 2021 r. wartos¢ aktywéw wynosita 196 min PLN (w poréwnaniu do 63 min
PLN na koniec 2020 r.). Widzimy rosngce zaufanie Inwestoréw do naszego Funduszu.
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Taka wielko$¢ aktywdw daje w dalszym ciggu duzg elastycznos$¢ w zarzgdzaniu.

Wyceny duzej czesci spotek pozostaja na relatywnie atrakcyjnych poziomach
z dtugoterminowej perspektywy, dalej ciggle na poziomie wskaznika cena/zysk ok. 10 i
cena/wartos¢ ksiegowa ok. 1,0-1,2.

W samym pazdzierniku spodziewalibySmy sie jeszcze kontynuacji podwyzszonej
zmiennosci na krajowym rynku akcji. Jednoczesnie widzimy, iz przebieg obecnej
korekty ma miejsce bardziej w formie nieduzej konsolidacji i stabsze momenty
wykorzystywalibysmy do odbudowy wiekszego zaangazowania Funduszu w akcje.
Zaktadamy, iz ostatnie miesiace roku beda pozytywne dla polskich akcji.

Barttomiej Cendecki, CFA
Zarzgdzajgcy QUERCUS Stabilny

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie 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 Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji
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
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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