Komentarz miesieczny QUERCUS Dfuzny
Krotkoterminowy oraz QUERCUS Obligacji
Skarbowych

QUERCUS Dtuzny Krotkoterminowy

Subfundusz QUERCUS Dtuzny Krotkoterminowy zyskat w lipcu 0,75% i
kontynuowat swojg fenomenalng passe rozpoczetg jeszcze w 2022 roku. Ostatnie
miesigce zawsze konczyty sie zyskami. Od poczatku roku wynik wynosi juz 5,09%.
Rezultat osiggniety przez nasz portfel jest jednym z najwyzszych w swojej grupie
poréwnawczej. Lipcowy wynik ma zwigzek gtéwnie z poprawg sentymentu do
zmiennokuponowych obligacji skarbowych.

Aktywa Subfunduszu caty czas rosng i w ostatnich dniach przekroczyty poziom 1 mid
ztotych. QDK jest jednym z beneficjentéw naptywu Srodkdédw do branzy TFl. Tego typu
produkt moze by¢ wykorzystywany jako alternatywa dla depozytow bankowych,
badz jako stabilna, ptynna czes$¢ zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego. Nadal
gtéwny sktadnik lokat stanowig zmiennokuponowe obligacje skarbowe. Udziat nowej
pozycji, obligacji indeksowanych inflacjg jest systematycznie zwiekszany.
Dopetnieniem portfela sg obligacje korporacyjne. Tu gtéwny nacisk ktadziemy na
lideréw w swoich branzach oraz podmioty z udziatem Skarbu Pahstwa w akcjonariacie.
Fundusz ma zabezpieczone ryzyko walutowe, a ryzyko zmiennosci (duration) wynosi
ponizej 1 roku.

QUERCUS Obligacji Skarbowych

Lipiec, zgodnie z naszymi zapowiedziami i wzorcem sezonowym, przyniost solidne
wzrosty. Swietny wynik osiggnat takze subfundusz QUERCUS Obligacji Skarbowych.
W lipcu zyskat az 1,55% i byt nieznacznie lepszy od benchmarku. Wynik od
poczatku roku wynosi obecnie 3,05%, ale w pierwszych dniach sierpnia zostat
Zhaczaco poprawiony.

Poczatek lipca przynidst lekkg korekte, jako odreagowanie czerwcowych zyskéw.
Pozostata czes¢ miesigca to permanentne wzrosty napedzane spadkiem rentownosci
na rynkach bazowych. Bardzo dobre zachowanie jednostki uczestnictwa wynika z
podwyzszonego duration oraz ekspozycji na rynki zagraniczne. Pozytywng kontrybucje
przyniosto tez zaangazowanie w obligacje zmiennokuponowe. Jezeli sprawdzg sie
nasze oczekiwania i zagraniczne banki centralne wkrétce rozpoczng/beda
kontynuowaty cykle obnizek stép procentowych, to wyniki w najblizszych kwartatach


http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-miesieczny-quercus-dluzny-krotkoterminowy-oraz-29
http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-miesieczny-quercus-dluzny-krotkoterminowy-oraz-29
http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-miesieczny-quercus-dluzny-krotkoterminowy-oraz-29

beda ponownie bardzo dobre. Ryzyko portfela, mierzone wskaznikiem duration,
wyniosto na koniec miesigca 4,4 roku.

WYKRES 1. QUERCUS Obligacji Skarbowych i QUERCUS Dtuzny Krotkoterminowy.

Wykres 1

Wydarzenia rynkowe

Gtéwne wydarzenia rynkowe w lipcu (i na poczatku sierpnia) miaty miejsce w Stanach
Zjednoczonych i dotyczyty publikowanych danych. Na poczatku lipca raport o rynku
pracy pokazat wzrost bezrobocia do poziomu 4,1% - najwyzszego od listopada
2021. W pierwszych dniach sierpnia zobaczyliSmy kolejny skok, tym razem do 4,3%.
Jednoczes$nie odczyty indeksu ISM dla przetwdrstwa i ustug wskazaty na spadek
aktywnosci gospodarczej juz drugi miesigc z rzedu. Réwniez raport o inflacji nie
dostarczyt argumentéw przeciwko obnizkom - inflacja bazowa byta w czerwcu
najnizsza od stycznia 2021. Schtodzony rynek pracy, pomysine odczyty inflacyjne
oraz realna perspektywa cie¢ stop procentowych juz na najblizszym posiedzeniu
amerykanskiej Rezerwy Federalnej wspomogta znaczaco rynki dtuzne. Prezes . Powell
na ostatniej konferencji przekazat, miedzy wierszami, ze we wrzesniu rozpocznie sie
luzowanie monetarne. Tym samym FED dotaczy do EBC oraz m.in. Banku Anglii,
Kanady i Szwaijcarii, ktére pierwsze decyzje majg juz za sobg. Rentownos¢ 10-letnich
amerykanskich Treasuries spadta z 4,40% do 4,03%, a niemieckich Bundéw z 2,50%
do 2,30%. Polskie wydarzenia ponownie pozostawaty w cieniu zagranicznych. Przed
miesigcem pisaliSmy, ze lipiec jako jedyny miesiac roku byt zawsze (bez
wyjatku!) udany dla krajowych obligacji skarbowych, w szczegdlnosci dla
indeksu TBSP gromadzgcego papiery stato i zerokuponowe. Okazato sie, ze ta
historyczna prawidtowos¢ sprawdzita sie rowniez w tym roku - lipiec przynidst stope
zwrotu rzedu 1,5%. Byt to w efekcie 18 (!) kolejny lipiec ze zwyzka indeksu Treasury
BondSpot Poland. Rentownos¢ polskich, 10-letnich obligacji skarbowych spadta z
5,73% do 5,41%, 5-letnich z 5,55% do 5,24%, a dwulatek z 5,12% do 4,94%. Ztoty
ostabit sie zaréwno do euro, jak i dolara o0 0,4%.

WYKRES 2. Zmiany rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych.
Wykres 2
Polska gospodarka

Dane makroekonomiczne zaprezentowane w lipcu maja (po raz kolejny)
negatywny wydzwiek. Stabsze od prognoz okazaty sie sprzedaz detaliczna i
wynagrodzenia, ale prawdziwy dramat rozgrywa sie w przypadku produkcji budowlano-



montazowej. Popularna budowlanka skurczyta sie o prawie 9% w ciggu roku. Produkcja
przemystowa nieznacznie wzrosta, ale dynamika 0,3% w skali roku nie rzuca na kolana.
Stopa bezrobocia spadta do poziomu 4,9%. Inflacja CPl w lipcu podskoczyta z 2,6% do
4,2% w zwigzku z podwyzkami cen energii i gazu. Optymizmu nie wida¢ w sektorze
przedsiebiorstw. Wskaznik kondycji branzy pozostaje na poziomie nizszym niz
neutralny juz od ponad 2 lat. Ministerstwo Finanséw ma komfortowg sytuacje,
poniewaz sfinansowato juz ponad 80% potrzeb pozyczkowych. RPP po raz kolejny nie
zmienita stép procentowych i nadal wynoszg 5,75%.

Perspektywy

Potwierdzity sie nasze oczekiwania i lipiec byt bardzo pozytywny dla
posiadaczy obligacji. Sierpien nie wyglada juz w historycznych statystykach tak
jednoznacznie, cho¢ nadal w wiekszosci przypadkdéw byt na plusie. Podobnie sprawa
wyglada w przypadku wrzesnia. W tym roku obligacjom sprzyjajg oczekiwania na
rozpoczecie cyklu obnizek stdép procentowych w USA i kontynuacje cie¢ w strefie euro.
Jednym z beneficjentow spodziewanej hossy na rynku , skarbéwek” powinien
by¢ QUERCUS Obligacji Skarbowych. QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy
czerpie i nadal bedzie czerpat z wysokich stawek WIBOR oraz poprawy sentymentu do
obligacji korporacyjnych. Jego wynik znacznie przekracza oprocentowanie lokat
bankowych i te tendencje powinny by¢ utrzymane w drugiej czesci roku.

WYKRES 3. Wyniki indeksu TBSP w poszczegdlnych miesigcach.

Wykres 3

Mariusz Zardd
Zarzadzajgcy QUERCUS Obligacji Skarbowych oraz QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i
stanowi wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autordéw). Niniejszy materiat
nie jest ofertg ani rekomendacjg do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie moga by¢ traktowane
jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym swiadczenia
pomocy prawnej. Zamieszczone w niniejszym dokumencie informacje nie stanowia
informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng ani rekomendacji
inwestycyjnej w rozumieniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyc¢ na rynku (rozporzgdzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajace 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 Zrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFI 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. 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 szczegdétowy opis
polityki inwestycyjnej oraz czynnikdow 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 gwarantuja
realizacji zatozonych celdw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw
inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci
zainwestowanych srodkow. QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowac powyzej 35%
wartosci aktywow 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 nalezy wnikliwie zapoznac sie z Prospektem Informacyjnym
oraz kosztami i optatami zwigzanymi z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa.
Quercus TFI S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedgca dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.

e Drukuj
e PDF

e 61 odston

Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego



http://www.quercustfi.pl
http://www.quercustfi.pl
http://quercustfi.dio.vobacom.org/print/node/3055?entity_type=node
http://quercustfi.dio.vobacom.org/print/pdf/node/3055
http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego

