Aktywa Quercus TFI S.A. pod zarzadzaniem na K.
2023 r. wyniosty 4,41 mld zt, +44% r/r

Warszawa, 3 stycznia 2024 r. Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem Quercus
TFI S.A. na koniec 2023 r. wyniosta 4 408,9 min zt (wobec 4 136,8 min zt
na koniec listopada 2023 r.).

Na wartos¢ aktywdw pod zarzgdzaniem na koniec 2023 r. sktadato sie 3 604,7 min
zt ulokowanych w 12 subfunduszach QUERCUS Parasolowy SFIO, 21,5 min zt w 2
subfunduszach QUERCUS Instytucjonalny SFIO, 53,1 min zt w QUERCUS Absolute
Return FIZ, 48,4 mln zt w QUERCUS Global Balanced Plus FIZ, 62,9 mIn zt w
QUERCUS Multistrategy FIZ, 4,8 mIn zt w Private Equity Multifund FIZ, 82,5 min zt
w Acer Multistrategy FIZ, 183,8 min zt w Alphaset FIZ oraz 347,3 min zt aktywéw
w ramach ustugi asset management (bez uwzglednienia srodkéw
zainwestowanych w subfundusze / fundusze QUERCUS). Aktywa poszczegdlnych
subfunduszy / funduszy oraz uzyskane stopy zwrotu w 2023 r. przedstawiono w
ponizszej tabeli.

Aktywa
netto Aktywa netto

Subfundusz / fundusz na k. na koniec 2023 r.

2022 r. (min z1)

(min z1)
QUERCUS lev 98,2 169,4
QUERCUS Gobal Growth 14,3 40,6
QUERCUS Agresywny 311,4 656,3
QUERCUS Absolute Return FIZ

42,5 53,1

QUERCUS Multistrategy FIZ 64,1 62,9
Acer Multistrategy FIZ 61,9 82,5
QUERCUS Stabilny 181,0 225,3
QUERCUS Global Balanced 258,0 218,2

QUERCUS Global Balanced Plus FIZ 50,0 48,4

Stopa -
w 2023
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41,05%
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20,88%
19,69%
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QUERCUS Obligacji Skarbowych 342,1 354,2 14,18%

QUERCUS Gold 154,6 139,1 12,26%
QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy 245,7 515,5 12,25%
QUERCUS Ochrony Kapitatu 662,90 1204,5 11,96%
QUERCUS Tech lev - 5,4 -
QUERCUS Silver 64,5 51,9 -1,85%
Private Equity Multifund FIZ 6,7 4,8 -14,94%
QUERCUS short 68,4 24,3 -16,71%

,To byt znakomity rok dla inwestorow. Rynki finansowe kontynuowaty tendencje
wzrostowe rozpoczete w pazdzierniku 2022 r. Padty gietdowe rekordy
wszechczasow. Polskie aktywa odegraty (wreszcie) pierwszoplanowe role. Ale
zacznijmy od gietdowych indekséw na swiecie. W catym 2023 r. stopy zwrotu
wyniosty dla: S&P500 +24,2%, Nasdaq +43,4%, DAX +20,3%.

Nasz WIG byt gwiazdg rynkdow. Najpierw 28 listopada br. pobit rekord
wszechczasow na poziomie 75,0 tys. pkt. W grudniu wielokrotnie poprawiat to
osiggniecie, docierajgc do 78,5 tys. pkt. (+36,5%). Prym wiodty banki, dzieki
bardzo dobrym wynikom finansowym. Z blue chips najlepiej zaprezentowaty sie:
Alior (+123%), Santander (+98%) i Pekao (+85%), a najgorzej Pepco (-34%) i
Cyfrowy (-30%).

Szeroki rynek polskich spotek réwniez ustanowit rekord wszechczasow. sWIG80
0siggnat 22,9 tys. pkt., +30,9%. Najbardziej na wartosci zyskaty: Bedzin (+585%),
Rainbow (+232%) czy Benefit (+168%). Stracity za to: Kernel (-48%) czy Azoty (-
37%).

Na rynkach obligacji mielismy do czynienia z hossg w Polsce przez caty rok oraz
zmiang trendu z bessy na hosse na rynku amerykanskim w pazdzierniku 2023 r.
Rentownos¢ amerykanskich instrumentow 10-letnich spadta w ostatnich dwéch
miesigcach do 3,87%, niemieckich do 2,02%, a polskich do 5,22%. Sytuacja na
naszym rynku papierow dtuznych korporacyjnych byta bardzo dobra. Sprzyjat
naptyw srodkdéw do polskich funduszy dtuznych, ktére zanotowaty znakomite
wyniki inwestycyjne. Fundusze (dawniej nazywane gotédwkowymi) osiggnety zyskKi
rzedu 12%.

W przypadku surowcdéw mielismy do czynienia z wahaniami cen. Ropa naftowa,
mimo konfliktu palestynsko-izraelskiego w ostatnich miesigcach, potaniata do 71
dolaréw (-11%). Ztoto z kolei podrozato istotnie i kosztowato 2.072 dolaréw za
uncje (+13%). Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra - nie zmienita sie i
wyniosta 24,0 USD za uncje (+0%). Miedz nieznacznie podrozata do 3,9 dolaréw
za funt (+2%).



Ztoty zdecydowanie zyskat na wartosci, szczegdlnie po wyborach
parlamentarnych 15 pazdziernika. Kursy walut wynosity: euro 4,34 zt (-7%), dolar
3,93 zt (-10%) i frank 4,68 zt (-1%).

Co do naszych wynikdéw sprzedazowych - saldo naby¢ w grudniu wyniosto +137
min zt, a w catym 2023 r. +732 min zt. Cieszg bardzo dobre wyniki inwestycyjne
funduszy, na czele z QUERCUS Global Growth (+41,60%), QUERCUS Agresywny
(+41,05%), QUERCUS Stabilny (+19,69%), QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy
(+12,25%) i QUERCUS Ochrony Kapitatu (+11,96%).

Wedtug wstepnych szacunkdw, na koniec 2023 r. DI Xelion posiadat ponad 4,0
mld zt aktywdw pod administracjg ulokowanych w funduszach inwestycyjnych i
innych instrumentach finansowych oraz 1,7 mld zt w ramach ustugi zarzgdzania
aktywami.

W nowy rok wchodzimy nadal z optymizmem, acz jest on nieco ostrozniejszy niz
12 miesiecy temu. Jak zwykle o tym, co bedzie sie dziato na rynkach, zadecyduje
szereg czynnikow, zarowno zewnetrznych, jak i wewnetrznych. Do
najwazniejszych zaliczamy nizej wymienione:

ZEWNETRZNE

-/? Rok 2023 byt bardzo udany dla rynkéw akcji, rok kolejny moze byc¢ trudniejszy
+ Inflacja nie jest juz istotnym problemem

- Stopy proc. wysoko, banki centralne bedg kontynuowac QT przynajmniej w
najblizszych miesigcach

=/- Globalna gospodarka w trakcie spowolnienia / mozliwa recesja w USA w 2H24
+ Zyski spotek (ciggle) na wysokich poziomach

? Czy Chiny wesprg swojg gospodarke znaczgcym pakietem fiskalnym

- Najwazniejszym czynnikiem ryzyka pozostaje wojna w Ukrainie

WEWNETRZNE

+ Polska wybrata Europe -> korzystne dla polskich akcji, obligacji i ztotego, tym
bardziej, ze inwestorzy zagraniczni sg ciggle niedowazeni

+/- Wyceny wiekszosci polskich spdtek nadal sq dosc¢ niskie z dtugoterminowej
perspektywy, dywidendy mogg by¢ rekordowe; jesli spowolnienie gospodarcze
wydtuzy sie w czasie, wyniki firm moga sie jednak pogorszyc¢

- Nastroje inwestorow zblizajg sie do strefy optymizmu

- Brak wsparcia ze strony RPP

? PPK pomagajg, ale co dalej z OFE

Ktore z wymienionych czynnikédw mozna uznac za najwazniejsze? Nietypowo
zaczniemy od czynnikéw wewnetrznych, na czele z wynikiem wybordéw
parlamentarnych 15 pazdziernika. Polska wybrata Europe. To fundamentalna
zmiana, ktora juz znalazta odzwierciedlenie w cenach naszych akcji, obligacji i
ztotego w ostatnich 2 miesigcach. Inwestorzy zagraniczni, ktérzy w poprzednich



latach ograniczali ekspozycje na Polske, zaczeli wielki powrdt do naszych
aktywdw. Powrdt ten powinien trwac w pierwszych miesigcach nowego roku, co
moze wspomagac kontynuacje pozytywnych tendencji. Szczegdlnie, ze wycena
polskich akcji pozostaje nadal atrakcyjna. Mimo hossy rozpoczetej 14 miesiecy
temu, podstawowe wskaZzniki wyceny, jak C/Z czy C/WK, pozostajg na dos¢
atrakcyjnych poziomach. Nasze modele wskazuja, ze - w scenariuszu bazowym -
WIG znajdzie sie w przedziale 80-86 tys. punktow w pierwszych miesigcach 2024
r.

W przypadku rynkdéw obligacji sytuacja wyglada jeszcze korzystniej. Czynnikiem,
ktéry moze odegrac najwieksza role, jest zmiana trendu na rynku amerykanskim.
Po 3 dtugich latach bessy, w pazdzierniku 2023 r. doszto do zmiany trendu na
wzrostowy. Rentownosc¢ tamtejszych 10-letnich obligacji skarbowych osiggneta
maksymalny poziom 5% (startujgc 3 lata temu z zaledwie 0,5%). W biezacym
roku, dzieki spadkowi stopy inflacji, ceny amerykanskich obligacji powinny rosngc¢
(rentownosci bedg spadac). A to bytaby bardzo dobra wiadomosc¢ dla obligacji na
catym swiecie, w tym réwniez polskich. W ciggu ostatnich 40 lat mielismy do
czynienia juz z 7 podobnymi przypadkami. Po zakonczeniu podnoszenia stop
procentowych przez Fed (tzw. Fed pivot), nastepowata hossa w oczekiwaniu na...
obnizki stop. Nie inaczej prawdopodobnie bedzie i tym razem, tym bardziej, ze po
zaskakujgco mocnym roku 2023, w gospodarce amerykanskiej rok kolejny
powinien przyniesc¢ co najmniej wyrazniejsze spowolnienie.

Jestesmy pozytywnie nastawieni do metali szlachetnych. Ztoto ma za sobg udany
rok. Cena kruszcu wzrosta o 13%, docierajgc do waznego poziomu 2.050 USD za
uncje. Pokonanie tej istotnej, z punktu widzenia analizy technicznej, bariery,
otworzy droge do kontynuacji dtugoterminowej tendencji wzrostowej, rozpoczetej
w Il kwartale 2018 r. z poziomu 1.200 USD. Jesli tak sie stanie, to na wartosci
moze zyskac drugi metal szlachetny - srebro, ktore pozostato nieco w tyle. Srebro
z reguty reaguje z pewnym opdznieniem, ale za to z wiekszg dynamika.

Z czynnikdw ryzyka najwazniejszym pozostaje geopolityka, a w szczegdlnosci
wojna w Ukrainie. Zachdd, na wtasne zyczenie, zaczyna przegrywac. W
najwiekszym skrocie mozna stwierdzic, ze ani UE, ani USA nie wyciggnety
wnioskow z tego, co Rosja zrobita w ciggu ostatnich 10 lat. Prawdopodobnie
Zachdd zaptaci za to bardzo wysoka cene w przysztosci. Lista globalnych zagrozen
nie jest krétka: trwa konflikt palestyrisko-izraelski, potencjalnie w przysztosci
moze dojsc¢ do tar¢ pomiedzy Chinami a USA, jesienig do wtadzy moze wrdcic
nieobliczalny D. Trump itd. Duzym znakiem zapytania pozostaje kwestia
ewentualnej recesji w amerykanskiej gospodarce. Wiele modeli sugeruje, ze jest
to scenariusz prawdopodobny, aczkolwiek - bazowo - ewentualna recesja nie
powinna by¢ gteboka.



Reasumujgc, mimo w/w czynnikdow ryzyka, zaktadamy kontynuacje pozytywnych
tendencji na rynkach akcji w pierwszych miesigcach 2024 r. Zaréwno WIG, jak i
S&P500, oczywiscie z korektami po drodze, mogg osiggnac¢ nowe rekordy
wszechczasoéw. Koniec bessy na amerykanskim rynku obligacji miat miejsce w
pazdzierniku 2023 r. Wzrosty cen amerykanskich obligacji pomogg rowniez
polskim instrumentom, co umozliwi kontynuacje dobrej passy naszych funduszy
dtuznych. Jestesmy pozytywnie nastawieni do metali szlachetnych.
Najpowazniejszym czynnikiem ryzyka pozostaje geopolityka, z agresywng Rosjg
na czele, a takze mozliwa recesja w amerykanskiej gospodarce.” - komentuje
Sebastian Buczek, Prezes Zarzgdu Quercus TFI S.A.

e Drukuj
e PDF

e 189 odston

Wszystkie wiadomosci



https://quercustfi.pl/print/node/2900?entity_type=node
https://quercustfi.pl/print/pdf/node/2900
https://quercustfi.pl/aktualnosc/wiadomosci

