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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Komentarz do wynikéw QUERCUS Absolutny

Polskie akcje caly czas zaskakuja in plus. W lipcu najjasniejsza gwiazda okazal sie witasnie
krajowy rynek, ktéry wyraznie pokonat poprzednie szczyty z czerwca. Indeks WIG osiggnat nowy
historyczny szczyt na poziomie 147,4 tys. pkt., az +25,7% w br. (wykres ponizej). Z blue chips najlepiej
zaprezentowaty sie: Orlen (+64%), Pepco (+56%) i Erste (+47%), a najgorzej Dino (-23%) i Modivo (-
22%). Szeroki rynek polskich srednich i mniejszych spotek rowniez ustanowit rekord. Indeks mWIG40
zamknat miesigc na poziomie 10,25 tys. pkt., +25,3%. Najjadniejszymi gwiazdami GPW byty m.in.
Transpolonia (+262%) i Asbis (+235%). Najbardziej stracity na wartosci: Ryvu (-46%) czy Selvita (-38%).
Sezon wynikoéw finansowych spétek za drugi kwartat 2026 roku przebiega jak na razie zgodnie z
oczekiwaniami. Wiekszos¢ spétek publikuje wyniki zgodne bgdz lepsze od oczekiwan rynkowych, co
jest wspierajgce dla zachowania sie kurséw akcji. Po duzej ilosci transakcji typu ABB, SPO i IPO w maju
i czerwcu w okresie wakacyjnym sytuacja sie uspokoita.

Stopa zwrotu z Funduszu w lipcu wyniosta +0,6%. Byt to kolejny wzrostowy miesiac w tym roku
dla Funduszu. Stopa zwrotu od poczatku 2026 r. wyniosta +8,1%. Do wynikéw Funduszu w tym
roku przyczynito sie z jednej strony bardzo dobre zachowanie krajowych akcji, ale jednoczes$nie
widocznie stabsze zachowanie sie rynku dtugu skarbowego, ktéry oddziatywat in minus.

Za ostatnie 12 miesiecy stopa zwrotu z Funduszu wyniosta +11,0%.
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Na rynku akcji Fundusz od pewnego czasu pozostaje ostrozny i podchodzi do inwestycji bardziej
selektywnie. Posiadamy duze zaangazowanie w akcje brutto, ale jednoczesnie réwniez czesciowe
zabezpieczenie czesci akcyjnej poprzez kontrakty terminowe na indeks WIG20 i tgcznie zaangazowanie
w akcje netto jest umiarkowane. Fundamentalnie od dwdch miesiecy preferujemy bardziej akcje
mniejszych i $rednich spétek, ktére wedtug nas majg wiecej potencjatu wzrostowego obecnie i
zaktadamy, ze powinny nadrabia¢ stracony dystans do spétek duzych.

Odmiennie sytuacja wygladata na rynku krajowego diugu skarbowego. Powr6t do zaostrzenia
konfliktu na Bliskim Wschodzie spowodowat ponowng presje na ceny ropy naftowej i silng presje na
rentownosci obligacji skarbowych. Przestat obowigzywac jednoczesnie projekt wsparcia cen na stacjach
benzynowych CPN i powrdcity obawy do wzrostu inflacji w kolejnych miesigcach. Rentownosé 10-letnich
obligacji skarbowych widocznie wzrosta z poziomu okofo 5,25% do 5,75% w ciggu zaledwie jednego
miesigca. Stabsze zachowanie rynku obligacji przystonito cze$ciowe silne zachowanie rynku akcyjnego.
W Funduszu staramy sie aktywnie podchodzi¢ do czesci dtuznej biorgc pod uwage niespotykang
zmiennos¢ na tym rynku w ostatnich miesigcach i ponowny wyskok rentownosci wykorzystalismy do
odbudowy wiekszej pozycji w dlugu skarbowym.



Rentownos¢ portfela korporacyjnego ustabilizowata sie i aktualnie utrzymujemy obnizone
zaangazowanie w tym segmencie rynku na poziomie okoto 15%. Traktujemy to jako stabilizator portfela.
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Aktywa Funduszu oscylujg na poziomie okoto 190 milionéw ztotych i widocznie wzrosty w
ostatnich miesigcach.

Sytuacja na Bliskim Wschodzie pozostaje napieta, co wptywa na istotne wahania cen ropy i obligaciji.
Akcjom sprzyjajg nadal bardzo dobre wyniki finansowe spotek, natomiast pewnym wyzwaniem moze
okazac sie sezonowos¢ — wrzesien to statystycznie najstabszy miesigc. Do akcji obecnie posiadamy
podejscie mocno umiarkowane i zdecydowanie bardziej selektywne. Wiecej potencjatu
zaczynamy widzie¢ w spotkach srednich i mniejszych niz w najwiekszych emitentach z indeksu
WIG20. Wyniki finansowe spétek sprzyjajg, ale zblizamy sie do statystycznie stabszego wrzesnia. Z
najwazniejszych czynnikbw ryzyka w dalszym ciggu nalezy wskaza¢ na: geopolityke,
nieprzewidywalnos$¢ prezydenta D. Trumpa, mozliwe zatamanie trendu na Al / krypto, stabos$¢ finanséw
panstw, ew. rozszerzenie spreaddéw kredytowych.

Barttomiej Cendecki, CFA
Zarzgdzajacy Funduszem QUERCUS Absolutny

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i stanowi wyraz
wiasnych 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 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 rekomendac;ji 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 nhaduzy¢ 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 zrodtach.
Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFI S.A. nie ponoszg
odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnos¢ informacji, ani za wszelkie szkody mogace powstac
w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Quercus TFI S.A.
udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFI S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg
zwigzane jest ryzyko.

QUERCUS Absolutny (dalej: ,Subfundusz”) jest subfunduszem QUERCUS Parasolowy SFIO.
Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w tym szczegdtowy opis polityki
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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 celdéw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw
inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej cze$ci zainwestowanych
srodkow. Wartosé aktywéw netto Subfunduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscig, ze wzgledu na
skfad portfela, a w szczegolnosci inwestowanie aktywéw Subfunduszu w akcje i instrumenty pochodne.
QUERCUS Parasolowy SFIO moze lokowa¢ 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 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 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 zapoznaé 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, bedaca dla Quercus TFI
S.A. organem nadzoru.
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