INFORMACJA REKLAMOWA

Komentarz miesieczny Q U E R C U S

QUERCUS Global Growth

W sierpniu subfundusz QUERCUS Global Growth osiggnat stope zwrotu na poziomie wobec
benchmarku na poziomie 2,54%. Pomimo wigkszej zmiennosci na poczatku miesigca, kolejne
tygodnie sierpnia wymazaly w catosci poczatkowe spadki, arynki znalazly sie¢ w poblizu pozioméw
szczytowych. We wrzesniu kluczowa role bedg odgrywaly dane makro, w tym najprawdopodobniej
pierwsza w cyklu obnizka stép procentowych w USA.

Poczatek wrzesnia na amerykanskiej gieldzie wpisuje sie bardzo dobrze w rynkowg sezonowosé.
Statystycznie wrzesien jest jednym z najgorszych miesiecy w roku dla posiadaczy akcji, o czym $wiadczy
fakt, ze w ostatnich 25 latach to wtasnie wrzesieh miat najnizszy odsetek dodatnich miesiecy w catym roku
dla indeksu S&P 500, generujgc pozytywne stopy zwrotu jedynie w 46% przypadkéw. Ponadto, na
przestrzeni ostatnich 10 lat, w az 7 przypadkach amerykanski indeks konczyt wrzesien z ujemng stopg
zwrotu. Obecnie rozpoczynamy wrzesien blisko pozioméw historycznych na indeksie S&P 500, wiec tym
wieksze jest prawdopodobienstwo wpisania sie rowniez i w tym roku w stabg sezonowg prawidiowos¢.
Warto zauwazy¢, ze o ile historycznie wrzesien czesto ustanawiat lokalny dotek przed odbiciem indeksu
trwajgcym do kohca roku, to w latach wyborczych sytuacja wygladata troche inaczej. W typowym roku
wyborczym najbardziej nerwowe sg dwa miesigce przed listopadowymi wyborami, a usredniona Sciezka
S&P 500 w roku wyboréw prezydenckich (dane od Il wojny $w.), wskazuje, ze to koncdwka pazdziernika
najczesciej ustanawiata lokalny dotek przed odbiciem indekséw trwajgcym do konca roku. Srednie
miesieczne zmiany indeksu S&P 500 we wrzesniu i pazdzierniku wynosit w tym okresie odpowiednio -0,2%
i -0,6%. Z drugiej strony, kiedy wybory stajg sie faktem, to praktycznie niezaleznie od ich wyniku
amerykanska gietda zapomina o politycznej niepewnosci i nastepuje powrét do hossy. Gdyby zatem wzigc
pod uwage samg sezonowosg¢, to rozpoczety wilasnie okres dwoch stabszych miesiecy moze okazaé
sie dobrym momentem do podkupowania akcji po nizszych cenach przed statystycznie dobrym dla
rynkow akcji okresem listopad-grudzien.

Biorgc pod uwage, ze sezon wynikow za 2Q24 dobiega wtasnie konca to dane makroekonomiczne bedag
graly pierwsze skrzypce i powinny zapewni¢ nam podwyzszong zmiennos¢ we wrzesniu, a ciekawszymi
wydarzeniami w kolejnych tygodniach bedg z pewnoscig dane z amerykanskiego rynku pracy, odczyty
inflacji za sierpien, czy prawdopodobne wyczekiwane od wielu miesiecy rozpoczecie cyklu obnizek stép
procentowych w USA. Ponadto, jesteémy w trakcie kampanii prezydenckiej w USA, a wiec potencjalne
obietnice wyborcze wygtaszane przez kandydatdw mogg wplywaé na zachowanie poszczegdlnych
spotek/sektorow gietdowych. W ten wtorek, na 2 miesigce przed wyborami prezydenckimi, odbedzie sie
pierwsza debata pomiedzy Harris, a Trumpem.

Po raz kolejny pragniemy Panstwu przypomnie¢, ze kluczowg dla nas grupg przedsiebiorstw, na ktére
zwracam obecnie szczegblng uwage, sg przede wszystkim spdki bedace liderami w swoich branzach lub
przedsiebiorstwami dynamicznie zwiekszajgcymi udzialy rynkowe, charakteryzujgcymi sie stale rosngcymi
zyskami operacyjnymi oraz wypracowujgce dodatnie przeplywy pieniezne, przy zachowaniu wysokich stép
zwrotu z zainwestowanego kapitatlu (ROIC). Ponadto, przyglgdamy sie sekiorom, kidre rozwijajg sie w
diugim terminie niezaleznie od panujgcej w danym roku koniunktury gospodarczej. W dalszym ciggu
unikamy spétek z bardzo wysokimi mnoznikami wyceny, ktére najczesciej rosng dynamicznie na
przychodach ale nie generujg jeszcze zyskéw operacyjnych ani dodatnich przeptywdw operacyjnych, co w
Srodowisku wysokich stép procentowych moze stanowi¢ ryzyko niewyptacalnosci lub przeprowadzania
kolejnych emisji akcji. Skupiamy sie na dywersyfikacji sektorowej portfela, co powoduje mniejsze
uzaleznienie wyniku portfela od jednej tylko grupy spotek.

Podsumowujac, w kolejnych tygodniach zakladamy utrzymanie sie podwyzszonej zmiennosci na
gieldach, gdyz znajdujemy sie w sezonowo gorszym okresie dla akcji, ktory przypada na miesigce
wrzesien-pazdziernik, a gtdbwny wplyw na ich zachowanie powinny mie¢ dane makroekonomiczne
m.in. te z amerykanskiego rynku pracy, dane o inflacji, czy prawdopodobne wyczekiwane od wielu
miesiecy rozpoczecie cyklu obnizek stép procentowych w USA.
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Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i stanowi wyraz
witasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autoréw). Niniejszy materiat nie jest ofertg ani rekomendacjg do
zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie
mogg byc¢ traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, wtym $wiadczenia
pomocy prawnej. Zamieszczone w niniejszym dokumencie informacje nie stanowig informacji
rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng ani rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE). Autor
(autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. dofozyli nalezytej starannosci w celu zapewnienia, aby
zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na wiarygodnych Zrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy)
niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialno$ci za jej prawdziwo$c i
kompletno$¢ informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w nigj informacji. Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie.
Quercus TFI S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.

QUERCUS Global Growth (dalej: ,Subfundusz’) jest subfunduszem QUERCUS Parasolowy SFIO.
Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w tym szczegofowy opis polityki
inwestycyjnej oraz czynnikéw ryzyka, a takze historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie
Informacyjnym i Dokumencie zawierajgcym kluczowe informacje, 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 celéw inwestycyjnych ani uzyskania okre$lonych wynikéw inwestycyjnych.
Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwo$cig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkow. Wartosé
aktywow netto Subfunduszu moze cechowac sie duzg zmienno$cig, ze wzgledu na sktad portfela, a w
szczegolnosci inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akcje i instrumenty pochodne. QUERCUS
Parasolowy SFIO moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu w papiery warto$ciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Podane wyniki
sg stopami zwrotu jednostek uczestnictwa kategorii A Subfunduszu we wskazanym okresie. Wyniki te nie
uwzgledniajg podatku od dochodéw kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabyciem jednostek
uczestnictwa. Podane stopy zwrotu sg oparte na danych historycznych i nie stanowig gwarancji uzyskania
podobnych w przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji kazdego uczestnika zalezy od dnia
nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od pobranych optat manipulacyjnych i wysokosci
naleznego podatku. Wartos$ci jednostek uczestnictwa Subfunduszu oraz Tabela Opfat dostepne sg na
stronie internetowej www.quercustfi.pl. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa nalezy wnikliwie zapoznac
sie z Prospektem Informacyjnym oraz kosztami i opfatami zwigzanymi z inwestowaniem w jednostki
uczestnictwa. Quercus TFI S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnos$ci udzielone przez Komisje
Nadzoru Finansowego, bedgca dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
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