Komentarz do wynikow QUERCUS Absolutny

Poczatek 2026 r. przyniést kontynuacje pozytywnych tendencji z roku poprzedniego.
Polskie akcje pozostaty hitem inwestycyjnym, zamykajgc miesigc na poziomie 124,8
tys. pkt.,+6,5%. Z blue chips nadal najlepiej prezentowaty sie spétki z udziatem Skarbu
Panstwa: KGHM (+18%), PGE (+14%) i Orlen (+12%), a najgorzej Dino (-9%) i Allegro
(-5%). Szeroki rynek srednich i mniejszych polskich spétek réwniez nie zawiddt. Indeks
sWIG80 osiagnat 31,7 tys. pkt., +7,2%. Jeszcze lepiej zachowat sie mWIG40, ktéry
zyskat az 9,7%, zamykajac styczen nowym rekordem blisko 9,0 tys. pkt.
Najjasniejszymi gwiazdami GPW byty m.in. Datawalk (+65%) czy Creotech (+61%).
Najbardziej stracity na wartosci: Answear (-12%) czy Mirbud (-11%).

Stopa zwrotu z Funduszu w styczniu wyniosta +5,5%. Za ostatnie 12 miesiecy
stopa zwrotu z Funduszu wyniosta +23,7%, co uznajemy za solidne wyniki
inwestycyjne.

Indeks WIG w styczniu odnotowat nowe rekordowe poziomy, blisko 126 tysiecy
punktéw (wykres ponizej). Z jednej strony tak dobre zachowanie naszego rynku w
styczniu statystycznie daje do$¢ optymistyczne wnioski na dalszg czes¢ roku. Kiedy w
ostatnich dwdéch dekadach indeks WIG kohczyt styczeh zwyzkg o co najmniej 6 proc., w
pozostatych 11 miesigcach réwniez byt na plusie (i dodatkowo zwyzka byta najczesciej
dwucyfrowa). Z drugiej strony rynek w krotkim terminie wydaje sie by¢ mocniegj
wykupiony technicznie. Oscylator RSI oparty na danych miesiecznych wspiat sie na
koniec stycznia do 83,6 pkt. Na przestrzeni ostatnich dekad tak silne wykupienie
techniczne pojawito sie tylko w trakcie 2006 r.. Silne wykupienie nie oznaczato wcale
kohca hossy, a caty 2006 r. byt mocno na plusie, ale na krétkg mete zostato okupione
silniejszg korekta - w kolejnym miesigcu indeks WIG spadt o prawie 10 proc.

Wykres 1
Zrédto: stooq.pl

Do konca stycznia utrzymywaliSmy w Funduszu caty czas podwyzszone zaangazowanie
w akcje, co byto dobrg decyzjg przez caty 2025 r. i poczatek 2026 r.. Z kohcem
stycznia zdecydowaliSmy sie na strategiczny ruch ograniczajgcy przejsciowo ryzyko
akcyjne Funduszu, zmniejszajgc alokacje netto do poziomu blizej 25-30%, realizujac
zyski na wybranych pozycjach akcyjnych oraz wykorzystujac instrumenty pochodne do
zabezpieczenia portfela akcyjnego. Zaktadamy przejsSciowo mozliwos¢ wystgpienia
korekty na krajowym rynku akcji, stad ograniczenie ryzyka akcyjnego.
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Styczen byt dobrym miesiacem dla krajowych obligacji skarbowych. Na
przestrzeni tego okresu rentownosc¢ 10-letnich obligacji skarbowych spadta z pozioméw
okoto 5,2% w kierunku blizej 5,1% (wykres ponizej). Do segmentu obligacji
skarbowych jestesmy w dalszym ciagu pozytywnie nastawieni i tutaj
utrzymujemy wysoki poziom zaangazowania. Inflacja pozostaje na stosunkowo
niskich poziomach i wydaje sie by¢ obecnie pod kontrolg. W marcu oczekujemy
kolejnej obnizki stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. Dodatkowo w
styczniu wykorzystaliSmy przecene amerykanskich obligacji skarbowych (do
poziomu okoto 4,30% dla 10-letnich obligacji) i zdecydowalismy sie dodac je
do portfela Funduszu.

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%.

Wykres 2
Zrodto: stooq.pl

W Polsce, mimo ponad 3 lat hossy, akcje nadal nie sg drogie, zmienig sie liderzy w
kierunku spétek srednich i mniejszych, réznych okazji rynkowych nie zabraknie. Z
najwazniejszych czynnikdéw ryzyka nalezy wskaza¢ na: ciggle geopolityke,
nieprzewidywalnos¢ prezydenta D. Trumpa, mozliwe zatamanie trendu na Al / krypto,
stabos¢ finanséw panhstw, ew. rozszerzenie spreaddéw kredytowych. Caty rok 2026
moze przynies¢ sporo niespodzianek ze wzgledu na: poziomy cenowe réznych
aktywéw oraz wydarzenia, ktére obecnie nie sg jeszcze dyskontowane przez
inwestoréw. W perspektywie krétko-srednioterminowej zmniejszyliSmy
obecnie ryzyko portfela akcyjnego.

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 (autordéw). Niniejszy materiat
nie jest ofertg ani rekomendacjg do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie moga by¢ traktowane
jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym swiadczenia
pomocy prawnej. Zamieszczone w niniejszym dokumencie informacje nie stanowiag
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 naduzyc¢ na rynku (rozporzgadzenie w
sprawie naduzy¢ 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 mogace 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 szczegoétowy
opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikdéw ryzyka, a takze historyczne dane finansowe,
zawarte sqg w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw,
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 wynikow
inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwosciag 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 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, bedgcg dla Quercus TFl S.A. organem
nadzoru.
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