QUERCUS Stabilny — komentarz do wynikow za styczen 2021 r.

Poczatek 2021 r. przynidst na krajowym rynku akcji kontynuacje pozytywnych tendencji z
grudnia 2020 r. Stopa zwrotu z Funduszu w styczniu wyniosta +2,9% (indeks WIG w tym
samym okresie spadf 0 0,1%, podkreslamy, ze WIG nie jest benchmarkiem Funduszu, a jedynie
punktem odniesienia). Wynik Funduszu za ostatni miesigc oceniamy jako solidny. Przyczynita
sie do niego dobra selekcja spétek do portfela akcyjnego i utrzymywanie caly czas
podwyiszonej alokacji w akcje na poziomie ok. 50%. Jednocze$nie poziom zabezpieczenia
poprzez kontrakty terminowe na WIG20 nie byt duzy, na poziomie okoto 0-10%. Dobrze
pracowata rowniez czes¢ obligacyjna, ktora caty czas jest zdywersyfikowana pomiedzy
obligacjami skarbowymi i korporacyjnymi.

W czesci akcyjnej dobrze zachowywaty sie spdétki z sektora przemystowego,
okotobudowlanego oraz surowcowego. W dalszym ciggu Fundusz zdominowany jest przez
spotki typu value, czyli z sektoréw bardziej cyklicznych. Caty czas uwazamy, ze jest bardzo duza
przestrzen do poprawy wycen tego typu firm wzgledem spétek typu growth, czyli z sektorow
technologicznych. Wyceny spoétek pozostajg na niskich poziomach, ciggle wiele z nich jest
notowanych przy wskazniku cena/zysk 10 lub ponizej. Bardzo aktywni pozostajg inwestorzy
indywidualni, ktérych jeszcze dodatkowo moze przyciggnagé do rynku kolejne duze IPO spétki
z sektora gier — Huuuge. Powinno to by¢ duze wydarzenie dla warszawskiej GPW.

Warto podkresli¢, iz sentyment inwestoréw utrzymuje sie na umiarkowanym poziomie. Co
wiecej, w styczniu mieliSmy do czynienia z ponad 5% korekty indeksu WIG20 (widoczna na
wykresie ponizej), co schtodzito nawet nastroje. Caty czas widzimy wiele ciekawych $rednich i
mniejszych spoétek na rynku, natomiast ta ostatnia korekta indeksu WI1G20 spowodowata, ze
zaczynamy spogladac powoli réwniez w kierunku wiekszych firm.
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Pozostajemy pozytywnie nastawieni do polskiego rynku akcji. Oprocentowanie depozytow
bankowych na poziomie zblizonym do 0%, niskie wyceny spotek i rosngca aktywnosc
inwestorow indywidualnych to czynniki, ktére powinny wspieraé notowania polskich akcji w
2021 r. W lutym utrzymujemy podwyzszone zaangazowanie w akcje w Funduszu (45-50%) i
zmniejszone poziomy zabezpieczen.
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