Komentarz do wynikow QUERCUS Absolutny

Polskie akcje mierzone indeksem WIG osiggnety w trakcie kwietnia nowy
historyczny szczyt na poziomie 135 tys. pkt., zamykajgc miesiagc, po wyrazniej
korekcie w ostatnich dniach, na poziomie 128,5 tys. pkt., +9,6% w br. Z blue
chips najlepiej prezentowaty sie: Orlen (+38%), Kety (+21%) i PGE (+21%), a
najgorzej Dino (-22%) i Modivo (-34%). Szeroki rynek srednich i mniejszych
polskich spétek poprawit sie, cho¢ nie az w takim stopniu, jak indeks WIG. Indeks
sWIG80 osiggnat 30,7 tys. pkt., +3,8% w br. Podobnie zachowat sie mWIG40,
ktéry zamknat miesigc na poziomie 8,9 tys. pkt., +9,3%. Najjasniejszymi
gwiazdami GPW byty m.in. Creotech (+103%) czy Asbis (+95%). Najbardziej
stracity na wartosci: Poltreg (-31%) czy Answear (-32%).

Stopa zwrotu z Funduszu w kwietniu wyniosta +2,7%. Byt to kolejny
wzrostowy miesiac w tym roku dla Funduszu. Stopa zwrotu od poczatku
2026 r. wyniosta +7,6%. Przyczynito sie do tego elastyczne podejscie do
zarzadzania w zmiennych warunkach rynkowych w tym roku, odpowiedni poziom
zabezpieczenia portfela akcyjnego oraz brak ekspozycji na dtug skarbowy w
kluczowym momencie. Fundusz w odpowiednim momencie byt dobrze
przygotowany na istotny wzrost ryzyka rynkowego.

Za ostatnie 12 miesiecy stopa zwrotu z Funduszu wyniosta +15,3%.

Indeks WIG w kwietniu zaliczyt maksimum na poziomie okoto 135 tysiecy punktéw
w postaci rajdu ulgi na bazie oczekiwah o mozliwym porozumieniu na Bliskim
Wschodzie, ktore finalnie jednak nie doszto do skutku, co wywotato widoczna
korekte spadkowg w drugiej potowie miesigca (wykres ponizej).


https://quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/komentarz-do-wynikow-quercus-absolutny-8
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Fundusz jak na razie dobrze i skutecznie poradzit sobie z ostatnimi
wydarzeniami na Bliskim Wschodzie. Alokacja netto Funduszu w akcje na
koniec lutego zostata ograniczona z poziomu 60% do poziomu okoto 20-25% i
utrzymujemy taka alokacje przez ostatnie dwa miesigce. W ostatnim czasie
widoczna jest znowu rosngca niepewnosc¢ co do finalnych rozstrzygnie¢ wydarzen
na Bliskim Wschodzie.

W czesci dtuznej w lutym taktycznie réwniez zrealizowaliSmy zyski na
catosci pozycji Funduszu w obligacjach skarbowych przy rentownosci w
okolicy 5%. Ostatnie wydarzenia miaty silnie negatywny wptyw na wyceny
krajowych obligacji i rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych wzrosta nawet w
okolice 5,9%, charakteryzujgc sie jednoczesnie podwyzszong zmiennoscig (wykres
ponizej).

Udato nam sie uniknag¢ wiekszych strat na czesci dtuznej, dzieki ruchowi
taktycznemu z lutego. Natomiast przy poziomie rentownosci 5,6-5,7%
wréciliSmy w marcu i kwietniu w Funduszu ponownie z duzg ekspozycjg na
obligacje skarbowe wykorzystujgc ostatnig silng wyprzedaz. Widzimy potencjat w
kolejnych miesigcach na stopniowa normalizacje sytuacji.

Rentownos¢ portfela korporacyjnego sukcesywnie sie zmniejsza i na przestrzeni
2025 r. widocznie zredukowalismy udziat tego segmentu w portfelu Funduszu.
Obecnie oscyluje on w okolicy 10%.
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Zaktadamy w wariancie bazowym, ze strony konfliktu w Iranie powinny dojs¢ do
jakiegos porozumienia w kolejnych tygodniach, co moze stworzy¢ dobrg okazje do
zakupu przecenionych akcji. Po kwietniowym odbiciu zalecamy jednak nieco
bardziej selektywne podejscie. Wiecej okazji widzimy obecnie wsréd
mniejszych i srednich spétek, z kolei te najwieksze maja wedtug nas
ograniczony potencjat wzrostowy. Wyniki finansowe krajowych spoétek za
pierwszy kwartat tego roku, jak na razie w wiekszosci sa zgodne z oczekiwaniami,
bez zaskoczen w jedng i drugg strone.

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

W dalszym ciagu uwazamy, ze caty 2026 r. bedzie zdecydowanie bardziej
zmienny niz 2025 r. i w zarzadzaniu potrzebna bedzie duza elastycznos¢,
ktora Fundusz stara sie wykorzystywac.

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
(autordw). Niniejszy materiat nie jest ofertg ani rekomendacjg do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane
informacje nie moga 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 ponosza odpowiedzialnosSci za jej prawdziwosc¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powsta¢ 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 szczegdétowy opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikdéw ryzyka, a takze
historyczne dane finansowe, zawarte sg w Prospekcie Informacyjnym i
Kluczowych Informacjach dla Inwestordow, dostepnych w siedzibie Quercus TFl 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 okreslonych wynikdéw inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Wartosc¢
aktywow netto Subfunduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na
sktad portfela, a w szczegdlnosci inwestowanie aktywdw 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 dochoddw 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
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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 nadzoru.
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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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