Komentarz do wynikow QUERCUS Absolutny

Listopad uptynat pod znakiem wahanh na rynkach akcji. Pierwsza potowa miesigca
przyniosta widoczng korekte spadkowg, natomiast w drugiej czesci udato sie odrobic
wiekszos¢ strat i finalnie zamkngd¢ miesigc na poziomie zblizonym do konca
pazdziernika. Krajowe akcje ogdlnie nie zawiodty, zamykajac sie na poziomie nieco
wyzszym niz poprzednio, 111,9 tys. pkt., az +40,6% w 2025 r. Z blue chips najlepiegj
zaprezentowaty sie spotki z udziatem Skarbu Pahstwa: Orlen (+114%) i KGHM (+84%),
a takze mBank (+88%), a najgorzej CCC (-27%). W listopadzie indeks WIG wzrdst o
0,3% (wykres ponizej). Szeroki rynek mniejszych polskich spétek nieco skorygowat
czes¢ wczesniejszych wzrostéw. sWIG80 osiggnat 29,2 tys. pkt., +24,3% w br. Z kolei
mMWIG40 utrzymywat sie przy rekordowych poziomach, rosnagc o 31,7% w br.
Najjasniejszymi gwiazdami GPW byty m.in. Polimex (+188%) czy Dadelo (+184%).
Najbardziej stracity na wartosci: PCF Group (-58%) czy Arctic (-47%).

Stopa zwrotu z Funduszu w samym listopadzie wyniosta +0,2%, natomiast od
poczatku 2025 r., wyniosta +19,5% na koniec tego miesiaca.

Wykres 1
Zrdédto: stooq.pl

Utrzymujemy w dalszym ciggu podwyzszone zaangazowanie w akcje w Funduszu,
jednoczesnie starajgc sie caty czas rotowac portfelem, zeby wykorzystywac
nadarzajgce sie okazje rynkowe. Dobieramy selektywnie wybrane pozycje do portfela,
realizujgc zyski na innych. Na przestrzeni ostatnich tygodni wzieliSmy aktywnie
udziat w kilku duzych transakcjach blokowych typu ABB/SPO (podobna
strategie mieliSmy przez caty 2025 r.), ktore pozwolity wygenerowac
dodatkowa, pozytywna stope zwrotu. Rozwigzata sie takze kwestia podwyzszenia
opodatkowania CIT sektora bankowego. Prezydent podpisat finalnie proponowang
ustawe, dzieki czemu znikneta niepewnos¢ rynku co do rozwoju sytuacji w tym
aspekcie.

W listopadzie sytuacja na rynku krajowych obligacji skarbowych ulegta
widocznej poprawie, ale szczegdlnie w drugiej potowie miesigca. Kolejne obnizki
stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej zaowocowaty dalszym spadkiem
rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych w okolice 5,15% (wykres ponizej). Udato
nam sie w odpowiednim momencie odkupi¢ duzg pozycje w dtuzszych, krajowych
obligacjach skarbowych i ten segment rynku dotozyt sie pozytywnie do stopy zwrotu
Funduszu w ostatnim czasie.
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Rentownosc¢ portfela korporacyjnego w dalszym ciggu pozostaje na
satysfakcjonujgcym poziomie, mimo sukcesywnego wzrostu cen obligacji wiekszosci
emitentow, natomiast kontynuujemy tutaj stopniowa realizacje zyskow w tym
segmencie rynku i widocznie zmniejszyliSmy zaangazowanie Funduszu w tym
segmencie rynku.

Wykres 2
Zrddto: stooq.pl

WeszliSmy w ostatni miesigc roku, ktéry statystycznie jest dobrym okresem na rynku.
Powoli wida¢ rosngce nabycia do funduszy akcji, a poziom wycen wiekszosci spotek
pozostaje ciggle na stosunkowo atrakcyjnych poziomach. Z czynnikow ryzyka caty czas
zwracamy uwage na: skomplikowang geopolityke, nieprzewidywalnos¢ prezydenta D.
Trumpa, stabos¢ finanséw niektorych pahstw, ew. rozszerzenie spreadéw kredytowych
i ew. napiecia polityczne w naszym kraju. Utrzymujemy w dalszym ciagu wysokie
zaangazowahnie Funduszu w akcje, natomiast zaktadamy w najblizszych
tygodniach sukcesywne obnizanie tego poziomu.

Barttomiej Cendecki, CFA oraz Zbigniew Jakubowski
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 stanowiag
informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie inwestycyjng ani rekomendacji
inwestycyjnej w rozumieniu rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyc¢ na rynku (rozporzgdzenie 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 TFI 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 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 inwestycyjnej oraz czynnikdéw ryzyka, a takze historyczne dane finansowe,
zawarte sq w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestordw,
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 srodkdéw. Wartosc¢ aktywdw netto Subfunduszu moze cechowac sie
duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfela, a w szczegélnosci inwestowanie
aktywow Subfunduszu w akcje i instrumenty pochodne. QUERCUS Parasolowy SFIO
moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywdw 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 inwestowaniem w jednostki
uczestnictwa. Quercus TFI S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci
udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedgca dla Quercus TFl S.A. organem
nadzoru.
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