Komentarz do wynikdw QUERCUS Absolutny

Stopa zwrotu z Funduszu w catym 2025 r. wyniosta +21,3%. Wedtug
rankingu Analiz.pl Fundusz w 2025 r. osiagnat najwyzsza stope zwrotu
ze wszystkich Funduszy otwartych absolutnej stopy zwrotu.

To byt kolejny bardzo udany rok dla inwestoréw. In plus tym razem najbardziej
zaskoczyty metale szlachetne, polskie akcje i fundusze dtuzne. Polskie akcje
okazaty sie by¢ jednym z najlepszych aktywdéw, zamykajgc rok z nowym
rekordem, 117,2 tys. pkt., az +47,3% w 2025 r. (wykres ponizej). Z blue chips
najlepiej zaprezentowaty sie spotki z udziatem Skarbu Panstwa: KGHM (+144%) i
Orlen (+119%), a takze mBank (+94%), a najgorzej CCC (-35%). Szeroki rynek
srednich i mniejszych polskich spétek nie zawiddt, cho¢ pozostat nieco w tyle za
blue chips. Indeks sWIG80 osiggnat 29,6 tys. pkt., +25,4%. Z kolei mWIG40
utrzymywat sie od maja przy rekordowych poziomach, rosngc ostatecznie o
33,6%. Najjasniejszymi gwiazdami GPW byty m.in. Polimex (az +292%) czy
Dadelo (+177%). Najbardziej stracity na wartosci: PCF Group (-50%) czy Arctic (-
48%).
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W grudniu w dalszym ciggu utrzymywaliSmy w Funduszu wysoki poziom
zaangazowania w akcje, co okazato sie by¢ zdecydowanie dobra decyzjg (wysoki
poziom utrzymywalismy Swiadomie przez caty 2025 r.). Takze poczatek 2026 r.
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okazat sie by¢ mocny zgodnie z naszymi przypuszczeniami. Natomiast pierwsze
dni stycznia 2026 r. wykorzystaliSmy do wyraznego zmniejszenia udziatu
akcji w Funduszu i zmniejszenia poziomu ryzyka rynku akcyjnego
przynajmniej w srednim terminie. Zaktadamy, ze w obecnym roku konieczne
moze byd¢ bardziej elastyczne podejscie do rynku akcji. Widzimy takze na ten rok
wiekszy potencjat wzrostowy w szeroko rozumianych mniejszych i srednich
spétkach (w 2025 r. utrzymywalisSmy z kolei duze zaangazowanie w spoétkach z
WIG20). Natomiast czysto fundamentalnie, ogélnie krajowe akcje mimo duzych
wzrostow w ostatnich miesigcach w dalszym ciggu nie sg wysoko wyceniane.

W grudniu sytuacja na rynku krajowych obligacji skarbowych byta
zmienna. W pierwszej potowie miesigca mieliSmy do czynienia ze wzrostem
rentownosci, natomiast w drugiej z ponownym spadkiem i to w kierunku
zesztorocznych miniméw. Na przestrzeni catego 2025 r. rentownos¢ 10-letnich
obligacji skarbowych spadta z pozioméw okoto 6% w kierunku blizej 5% (wykres
ponizej). Do segmentu obligacji skarbowych jestesmy w dalszym ciagu
pozytywnie nastawieni i tutaj utrzymujemy wysoki poziom
zaangazowanhia.

Rentownos¢ portfela korporacyjnego sukcesywnie sie zmniejsza i w tym
segmencie kontynuujemy realizacje zyskéw, widocznie zmniejszajac
zaangazowanie Funduszu.
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Wiekszos¢ najbardziej renomowanych bankow na swiecie prognozuje
kontynuacje trenddéw z roku 2025. Panuje dos$¢ powszechne oczekiwanie, ze



akcje i metale szlachetne nadal beda droze¢, a dolar pozostanie staby.
Podawanych jest wiele argumentdw za takim scenariuszem kontynuacji. Nawet
jesli zatozymy, ze scenariusz kontynuacji moze miec miejsce w pierwszych
tygodniach, a moze nawet pierwszych miesigcach nowego roku, to caty rok 2026
moze przyniesc¢ sporo niespodzianek ze wzgledu na (i) poziomy cenowe réznych
aktywoéw oraz (ii) wydarzenia, ktére obecnie nie sg jeszcze dyskontowane przez
inwestoréw. W Polsce, mimo trzech lat hossy, akcje nadal nie sa drogie,
zmienia sie wedtug nas liderzy w kierunku spoétek srednich i mniejszych.

Z najwazniejszych czynnikéw ryzyka nalezy wskazac na: ciggle geopolityke,
nieprzewidywalnos¢ prezydenta D. Trumpa, mozliwe zatamanie trendu na Al /
krypto, stabos$¢ finanséw panstw, ew. rozszerzenie spreadéw kredytowych.

Barttomiej Cendecki, CFA
Zarzadzajacy Funduszem QUERCUS Absolutny

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-
informacyjny i stanowi wyraz wtasnych 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, w tym swiadczenia pomocy prawnej. Zamieszczone w
niniejszym dokumencie informacje nie stanowig informacji rekomendujgcej 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 (rozporzgadzenie w sprawie naduzyc¢
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 TFl S.A. dotozyli nalezytej starannosci w celu
zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl 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 TFl S.A. informuje, ze z kazda
inwestycjg zwigzane jest ryzyko.

QUERCUS Absolutny (dalej: ,,.Subfundusz”) jest subfunduszem QUERCUS
Parasolowy SFIO. Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w
tym szczegotowy opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikdw ryzyka, a takze
historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie Informacyjnym i
Kluczowych Informacjach dla Inwestordéw, dostepnych w siedzibie Quercus TFl S.A.



oraz na stronie internetowej www.quercustfi.pl. Quercus TFl S.A. ani QUERCUS
Parasolowy SFIO nie gwarantujg realizacji zatozonych celdow inwestycyjnych ani
uzyskania okreslonych wynikow inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Wartos¢
aktywdw netto Subfunduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na
sktad portfela, a w szczegdlnosci inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akcje i
instrumenty pochodne. 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 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 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 TFl S.A. posiada zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedaca
dla Quercus TFI S.A. organem nadzorul.
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