Komentarz do wynikow QUERCUS Multistrategy FIZ

W | potroczu 2022 r. Fundusz osiagnat stope zwrotu -6,5% przy spadku
gtéwnych indeksow gietdowych o ok. 20% i wiecej.

Wykres 1. Wzrost wartos¢ certyfikatéw QUERCUS Multistrategy FIZ w latach 2019-2022
r.
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Komentarz do wynikédw Funduszu znajduje sie w dalszej czesci niniejszego materiatu.
Podsumowanie sytuacji rynkowej

Il kwartat uptynat pod znakiem kontynuacji spadkéw. Tym razem, oprdécz wysokiej
inflacji, inwestoréw zaczeto niepokoi¢ ryzyko silnego spowolnienia gospodarczego na
swiecie i w Polsce. Wedtug stanu na koniec pierwszego pétrocza, gtowne indeksy
gietdowe zanotowaty nastepujgce stopy zwrotu: S&P500 -20,6%, Nasdaq -29,5%, DAX -
19,5%, a wiec znacznie ponizej zamknie¢ z konca maja.

Wykres 2. S&P500 - ostatni rok
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Polskie akcje rowniez stracity na wartosci. Po czerwcu WIG zwiekszyt strate do 22,7%.
Z blue chips najlepiej zachowywaty sie firmy surowcowe i energetyczne: JSW (+85%) i
PGE (+32%). Na drugim biegunie znalazty sie spotki z sektora detalicznego: CCC -56% i
LPP -46% oraz CDR -50%.

Wykres 3. WIG - ostatni rok
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Szeroki rynek polskich spoétek kontynuowat spadki, cho¢ ciggle w nieco wolniejszym
tempie. sWIG80 spadt w br. o 13,8%. Najbardziej na wartosci zyskaty: Sunex (+384%),
Lubawa (+116%) czy Votum (+113%). Stracity za to: Kernel (-66%) czy TEN (-65%).

Wykres 4. sWIG80 - ostatni rok
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Ceny polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu spadty, a rentownosci
wzrosty, w przypadku instrumentéw 10-letnich do 6,87%. Z podobnym zachowaniem
mieliSmy do czynienia z obligacjami na Swiecie. Rentownos¢ amerykanskich 10-latek
wzrosta do 3,02%, a niemieckich do 1,34%. Gtéwnym czynnikiem ksztattujgcym
koniunkture byty bardzo wysokie odczyty inflacyjne, oczekiwania na normalizacje
polityki pienieznej przez banki centralne, a w drugiej czesci czerwca wizja silnego
spowolnienia gospodarczego na swiecie. Sytuacja na polskim rynku papieréw dtuznych
korporacyjnych nadal byta dobra.

Wykres 5. Rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych - ostatni rok
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W przypadku surowcow mieliSmy do czynienia ze wzrostem cen surowcow
energetycznych. Ropa naftowa podrozata do 106 dolaréw (+41% w br.). Ztoto stracito
na wartosci i kosztowato 1.807 dolaréw za uncje (-1%). Cena drugiego metalu
szlachetnego - srebra - zachowywata sie stabiej, taniejgc do 20,4 USD za uncje (-13%).
MiedZ znizkowata znaczgco do 3,7 dolaréw za funt (-17%).

Notowania ztotego ostabity sie. Kursy walut wynosity: euro 4,70 zit, dolar 4,49 zt i frank
4,70 zt.

Wykres 6. EURPLN - ostatni rok
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Komentarz do wynikéw QUERCUS Multistrategy FIZ

Spadek wartosci certyfikatow o 6,5% w | pétroczu spowodowany byt gtéwnie
strata na czesci akcyjnej i metalach szlachetnych. Polskie akcje, poza spétkami
surowcowymi, w wiekszosci przypadkédw zanotowaty znaczace spadki. WIG stracit
22,7%.

Pozycje zabezpieczajace kontrybuowaty do wynikow Funduszu bardzo
pozytywnie. Dodatni wptyw miaty zabezpieczenia na Nasdaq (spadek futures az o
29,4%), na WIG20 (spadek 0 25,2%) i na DAX (spadek 19,5%).



Czes¢ dtuzna Funduszu pracowata dobrze. Najwiekszymi pozycjami wsrdod
obligacji sq: MCI, Lokum i Kruk.

Czesc¢ surowcowa, po udanym | kwartale, miata negatywny wptyw na wynik
Funduszu w Il kwartale ze wzgledu na spadek cen ztota i srebra.

Na koniec okresu struktura aktywéw Funduszu przedstawiata sie nastepujgco:

* akcje 51% (minus zmniejszone pozycje zabezpieczajgce tgcznie 23%, ktére
stanowity kontrakty futures na DAX, WIG20, Nasdaq i S&P500),

» gotéwka, instrumenty diuzne, depozyty i certyfikaty inwestycyjne 48%,

* ekspozycja na ztoto 12% i srebro 2%.

Struktura walutowa z kolei wygladata nastepujgco:
* ztoty 95%,
* inne 5%.

Perspektywy

Reasumujac, pierwsza potowa roku nie byta tatwa dla inwestorow. Ceny akcji i obligacji
spadty. Podrozaty jedynie surowce energetyczne i rolne, napedzajgc inflacje. Nadal
pozostajemy ostrozni co do oceny perspektyw rynkowych w kolejnych miesigcach.
Wojna w Ukrainie trwa. Banki centralne beda normalizowac polityke pieniezng. Ryzyko
silnego spowolnienia gospodarczego na Swiecie zacznie sie materializowa¢. Z
pozytywdéw wyrdznilibysSmy przede wszystkim solidne wyniki finansowe spoétek i
atrakcyjne poziomy cen akcji i obligacji. Najwiekszej szansy na trwalszg poprawe
koniunktury upatrywalibysmy w dalszym spadku cen surowcdéw, co pomogtoby inflacji i
przystuzytoby sie do szybszego zakohczenia podwyzek stép procentowych.

Sebastian Buczek
Zarzgdzajgcy Funduszem i Prezes Zarzadu Quercus TFl S.A.

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie edukacyjno-informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen | opinii autora (autorow). 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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