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Komentarz miesieczny — Lipiec 2024 r. Q U E R C U S

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Komentarz do wynikéw QUERCUS Stabilny

Lipiec przynidst na krajowy rynek akcji silniejszg korekte spadkowa. Indeks WIG spadt w tym okresie o
4,8%, a indeks najwigkszych spétek WIG20 spadt o 5,5%. Relatywnie w stosunku do zagranicznych
indekséw, indeks WIG tym razem nalezat do tych najstabszych, konczac miesigc na poziomie 84,3 tys.
pkt., +7,5% w br. Z blue chips najlepiej zaprezentowaty sie w tym roku: CD Projekt (+39%) i Alior (+30%),
a najgorzej JSW (-37%) i Pepco (-26%). Szeroki rynek polskich spotek takze skorygowat sie. Indeks
sWIG80 osiagnat 24,3 tys. pkt., +6,3% w br. W poréwnaniu do silnie spadkowego indeksu WIG
stopa zwrotu z Funduszu w lipcu byta dodatnia i wyniosta +0,2%. Udato nam sie w tym miesigcu
obroni¢ przed spadkami.

Poczatek sierpnia przynidst dalsze spadki na krajowym rynku akcji, jednakze poziom 78 tys. punktow

na indeksie WIG zaczqt sie broni¢ (wykres ponizej).
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Od szczytéw indeksu WIG w maju na poziomie 89 tys. punktéw korekta spadkowa wyniosta juz ponad
10%, w $lad za globalng przeceng akcji, ktéra wynikneta w duzej mierze z obaw inwestoréw o
wystgpienie potencjalnej recesji w najwiekszej gospodarce $wiata, czyli USA. Po tej korekcie wyceny
wiekszosci krajowych spotek wydajg sie by¢ na stosunkowo atrakcyjnych poziomach. Nie wida¢ takze
na krajowym rynku akcji optymizmu inwestoréw, wrecz przeciwnie pojawity sie oznaki silnego strachu i
wrecz paniki inwestoréw, co akurat nalezatoby wedtug nas obecnie traktowaé kontrariansko pozytywnie.
Weszlismy w okres publikacji wynikow finansowych spotek za pierwsze pofrocze 2024 r. Do tej pory nie
byto negatywnych rozczarowan. Zaktadamy, ze warto wykorzysta¢ obecng korekte spadkowg do
kupna wyselekcjonowanych spétek. Utrzymujemy w Funduszu podwyzszong alokacje w akcje.
W lipcu udato nam sie przejs¢ ,,suchg stopg” przez spadki.

W lipcu mieliSmy z kolei do czynienia z silng aprecjacja cenowg krajowych 10-letnich obligaciji
skarbowych. Ich rentowno$¢ spadta (w $lad za spadkami globalnych rentownosci) z poziomu 5,8% do
poziomu okoto 5,3%, a poczatek sierpnia przynidst dalsze spadki rentownosci w kierunku 5,1%.
Zaktadamy, ze ten ruch wyczerpat na razie potencjat wzrostowy dla cen krajowych obligacji skarbowych
i nie widzimy potencjatu w ich kupnie przy obecnych wycenach (wykres ponizej).

Rentownos¢ portfela korporacyjnego w dalszym ciggu pozostaje na satysfakcjonujacym
poziomie, mimo sukcesywnego wzrostu cen obligacji wiekszosci emitentéw. W tym segmencie nie
zwigkszamy juz zaangazowania, natomiast utrzymujemy obecne poziomy.
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Wartos¢ aktywow Funduszu na koniec lipca 2024 r. wynosita okoto 210 milionéw ztotych. Taka
wielkos¢ aktywow daje duzg elastyczno$¢ w zarzgdzaniu. Wartos¢ aktywdw pozostaje stabilna od
poczatku 2024 r.

Indeks WIG osiggnat nasz cel (83-88 tys. pkt.) w Il kwartale nawet z pewng nawigzka. W kolejnych
miesigcach zakladamy wzrost zmiennosci na rynkach akcji ze wzgledu na efekt sezonowy, zblizajgce
sie wybory w USA oraz wojne w Ukrainie. Lipiec przyniést mocniejszg korekte, jednak udato nam sie na
Funduszu obroni¢ przed tymi mocniejszymi spadkami. Zaktadamy w Funduszu, iz przy obecnych
wycenach rodzimych spétek jest potencjat do odbicia krajowego rynku akcji w drugiej potowie roku,
natomiast podwyzszona zmiennos¢ moze nam towarzyszy¢ obecnie w najblizszym czasie.

Barttomiej Cendecki, CFA
Zarzadzajgcy QUERCUS Stabilny

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i stanowi wyraz
wiasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autorow). Niniejszy materiat nie jest ofertg ani rekomendacjg
do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane
informacje nie mogg by¢ traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa,
w tym Swiadczenia pomocy prawnej. Zamieszczone w niniejszym dokumencie informacje nie stanowig
informacji rekomendujacej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng ani rekomendacji inwestycyjnej w
rozumieniu rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014
r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajgce 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 TFI S.A. dotozyli nalezytej staranno$ci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na wiarygodnych zrédtach.
Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. nie ponoszg
odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletno$¢ informacji, ani za wszelkie szkody mogace powstaé
w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Quercus TFI S.A.
udostepnia niniejszg publikacje nieodpfatnie. Quercus TFl S.A. informuje, Zze z kazdg inwestycjg
zwigzane jest ryzyko.

QUERCUS Stabilny (dalej: ,Subfundusz”) jest subfunduszem QUERCUS Parasolowy SFIO. Informacje
0 QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w tym szczegdtowy opis polityki inwestycyjnej oraz
czynnikow ryzyka, a takze historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie Informacyjnym i
Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw, dostepnych w siedzibie Quercus TFI S.A. oraz na stronie
internetowej www.quercustfi.pl. Quercus TFI S.A. ani QUERCUS Parasolowy SFIO nie gwarantujg
realizacji zatozonych celdw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw inwestycyjnych.
Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Wartosé
aktywow netto Subfunduszu moze cechowac sie duzg zmienno$cia, ze wzgledu na sktad portfela, a w
szczegollnosci inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akcje i instrumenty pochodne. QUERCUS
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Parasolowy SFIO moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywéw 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 dochoddéw 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 opfat
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, bedgcg dla Quercus TFI S.A.
organem nadzoru.




