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Gtowne parametry

Stan na 8 stycznia 2024

5,75%~ -4,70%*

Stopy procentowe PPI

stopa referencyjna po decyzji RPP (NBP) wskaznik inflacji producenckiej PPI (GUS)

6,10%* 47,40>

CPI PMI

projekcja wskaznika inflacji konsumenckiej CPI (GUS) wskaznik PMI dla polskiego przemystu (S&P Global)

Inwestycyjna prognoza pogody

Obligacje skarbowe Akcje krajowe
LY i,
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Szczesliwego Nowego Roku!

W 2023 Polacy zyli kosztem jutra. Szereg subsydiow, programow wsparcia szeregu
projektow i firm oraz tarcz chronigce konsumenta przed skutkami powoli spadajacej
inflacji.

Na rynku amerykanskim (co w efekcie wywiera wptyw na nastroje globalne) bazowym
jest scenariusz soft landing w USA Czyli, ze uda sie opanowac inflacie, ze
spowolnieniem, ale bez recesji i to przy praktycznie petnym zatrudnieniu. To bardzo
dobry scenariusz, jednak jest bardzo wrazliwy. Bardzo tatwo moze doj$¢ do powrotu
inflacji wskutek obecnego petnego zatrudnienia. Z drugiej strony utrzymujaca sie
restrykcyjna polityka monetarna powoduje, ze tatwo tez o osuniecie sie w recesje,
szczegolnie, ze nie znany jest jeszcze petny wptyw obecnych stép procentowych
w gospodarce, ktore przez dekade funkcjonowata w otoczeniu stop bardzo niskich. Duzo
bedzie zalezato od ewentualnych szokéw globalnych.

Najprawdopodobniej utrzymaja sie trzy tematy inwestycyjne: AI, dekarbonizacja —
transformacja energetyczna, geopolityka. Przy czym przy Al uwaga inwestoréw powinna
przesuwac sie w obszar duzo bardziej praktyczny, tj. jak faktycznie dane rozwigzanie
znajduje zastosowanie w biznesie, czy na jakie przychody jej wtasciciel moze liczy¢, a
takze jakie wymierne korzysci osiagaja  wykorzystujacy narzedzia AL
W Polsce kwestia transformacji energetycznej ma szanse pojawic sie w duzo wiekszym
stopniu na rynku kapitatowym wskutek KPO, ktorego istotna czes¢ jest nakierowana na
ten obszar. Geopolityka nadal bedzie wptywa¢ w duzo wiekszym stopniu na rynki niz
miato to miejsce w $wiecie sprzed kilku lat, kiedy gtéwnym Zrédet niestabilnosci
rynkowych byty jednak kryzysy gospodarcze jak: azjatycki, dot.com, subprime,
zadtuzenia strefy Euro itd.

Najwieksze ,rozczarowanie” 2023, to efekt reopenining Chin. Rynek liczyt na boom
gospodarczy jak w Europie i USA, a niewiele sie wydarzyto. To byto gorsze dla rynkéw
akcji tamtego regionu, ale wspierato spadek cen surowcow i przez to inflacji.

Wyzwarn nie brakuje. Nowy rzad w Polsce bedzie musiat w 2024 balansowa¢ miedzy
wspieraniem konsumenta, spetnianiem swych obietnic wyborczych i pobudzaniem
wzrostu wraz z efektywnym wykorzystaniem srodkéw z KPO a obnizaniem inflacji.

Polska ma szanse by¢ w czotéwce europejskiej, jesli chodzi o wzrost gospodarczy.

W rok 2024 inwestorzy wchodza w duzo lepszych nastrojach niz na poczatku roku
2023. Zyczymy wszystkim, aby tak sama relacja byta utrzymana takze na koniec

obecnego roku.

Michat Szymarnski

\‘
' Prezes Zarzadu
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VIG | Oczekiwania i nadzieje dla Polski
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Wyzwania dla Polski na 2024

2
4
5

Kontrola nad inflacjg - Po uwolnieniu cen paliw po wyborach obserwujemy spowolnienie
dezinflacji. Teraz wazne bedzie opanowanie jej w kontekscie powrotu stawek VAT na zywnosg,

rewizji tarczy energetycznej czy wzrostu ptacy minimalne;j.

Ujarzmianie wydatkdéw - Polska ma zaplanowane najwyzsze w historii potrzeby pozyczkowe na
2024 rok. Wyniosg one 450 mld zt brutto (wobec 281 mld zt w 2023 i 163 mld zt w 2022).
Gtoéwnie wynika to z potrzeby waloryzacji wydatkéw inflacyjnych i checi aplikowania bodzcéw

fiskalnych. Te natomiast nie wspierajg procesu dezinflacji.

Podejscie do transformacji energetycznej i duzych inwestycji jak np. CPK. Brak dziatan
w kierunku transformacji bedzie z kazdym kolejnym rokiem coraz wiekszym hamulcem dla
polskiej gospodarki, a z drugiej strony to pokazny wydatek, bo Polska ma w tym zakresie spore

zalegtosci.

Srodki z KPO - mimo, ze ze skorzystaniem z tych $rodkéw wiaza sie doé¢ konkretne zobowiazania

to moga one pobudzi¢ w Polsce wzrost gospodarczy.

Opanowanie dtugu i kosztow jego obstugi - wedle prognoz koszt obstugi dtugu wzroénie
3,5 krotnie w ciggu najblizszych 4 lat. Koszty te wynosity 27 mld w 2021, a juz w przysztym roku
bedzie to okoto 105 mld - to oznacza, ze koszt obstugi dtugu wyniesie 3% naszego PKB
w przysztym roku. W tym zakresie jestesmy niechlubnym liderem w UE. To powazna kula u nogi

dla rozwoju gospodarczego.
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Towarzystwo

L Obligacje skarbowe

Znaki zapytania

W tym roku inwestorzy powinni trzyma¢ swoje emocje na wodzy i wchodzi¢ w Nowy Rok z duza uwaga
i otwartym umystem. Wyniki napedzane falg dezinflacji z duza doza prawdopodobienstwa nie bedg do
powtdrzenia w kolejnym okresie. Jednak w nowym roku stopy zwrotu réwniez powinny by¢ satysfakcjonujace,
tym bardziej jesli poréwnamy je do wskaznika inflacji. Ten zas w pierwszym poétroczu powinien sie w dalszym
ciagu obniza¢, chociaz juz nie w takim tempie jak w roku 2023. Niestety obraz-rynkéw dtuznych, nie jest tylko
sielski. Przed nami rok wyzwan i wielu zagrozen, ktére beda wptywaty na zmiennoé¢ produktéw obligacyjnych.
Dalsza dezinflacja bedzie nastepowata duzo wolniej, a oczekiwane ozywienie gospodarcze moze ponownie
rozbudzi¢ hydre inflacji w drugiej potowie 2024. W takim przypadku dalsza éciezka dziatan Rady Polityki
Pienieznej w kwestii stép procentowych moze nie by¢ juz tak oczywista. Dodatkowo nalezy pamietaé, ze

finansowanie potrzeb pozyczkowych w roku 2024 bedzie sporym wyzwaniem dla nowego rzadu.

Znakéw zapytania jest znacznie wiecej. Schodzac z lokalnego podwdrka widzimy réwniez, ze Swiatowa
gospodarka zmaga sie réwniez z wieloma wyzwaniami. Europejskie kraje krocza w kierunku nieuchronnej

recesji. Chinski smok walczy z problemem lokalnego rynku nieruchomosci i usilnie probuje pobudzi¢

konsumpcje wsrod swoich obywateli. Na tym tle caty czas swietnie prezentuje sie pancerny amerykanski
konsument napedzany silnym rynkiem pracy, ale pytania o odporno$¢ na bardzo wysokie stopy procentowe
gospodarki Stanéw Zjednoczonych caty czas zostaje bez odpowiedzi. W takim $rodowisku niepewnosci
" i oczekiwanego przez nas powrotu zmiennosci preferujemy raczej rozwiazania oparte o zmienny kupon niz
\ bardziej wrazliwe na koniunkture gospodarczg obligacje dtugoterminowe. Jednak w dalszym ciggu uwazamy,
ze zaréwno jeden, jak i drugi segment rynku dtuznego powinny przynies¢ pozytywne stopy zwrotu w catym
i 2024 roku.

2R\ N\

iy Inwestorzy powinni trzymac¢ swoje emocje na wodzy i wchodzi¢ w Nowy Rok z duzq uwagq
* [ otwartym umystem. Wyniki napedzane falg dezinflacji z duzq dozq prawdopodobieristwa nie
bedq do powtdrzenia w kolejnym okresie. Jednak w nowym roku stopy zwrotu rowniez powinny

by¢ satysfakcjonujgce, tym bardziej jesli poréwnamy je do wskaznika inflacji.

Fryderyk Krawczyk
Dyrektor Inwestycyjny
Szef Strategii Dtuznych
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Obligacje korporacyjne

Niewiele zagrozen na horyzoncie

Rok 2023 byt udany dla polskich korporacyjnych papieréow dtuznych. Stawka WIBOR6M
oscylowata w minionym roku w przedziale 5,5-7,1 proc., co w potgczeniu z atrakcyjnymi
spreadami kredytowymi pozwolito na zarobek w okolicach 10 proc. Mimo gwattownego wzrostu
kosztéw finansowania przez wiekszo$¢ emitentéw na rynku Catalyst, spétki bez problemdéw
poradzity sobie w nowej rzeczywistosci i skrzetnie wykorzystaty inflacie do podniesienia cen,
co odsuneto ryzyko upadtosci, a w niektorych przypadkach przyczynito sie nawet do poprawy

rentownosci spotek.

Na koniec 2023 r. na Catalyst notowane byty obligacje korporacyjne o wartosci 57 mld zt.
W 2024 r. zapada jedynie 11% wszystkich (wartosciowo) notowanych obligacji, co stanowi
najmniejszy odsetek w perspektywie 5 lat. Spoéréd nieco ponad 6 mld zt zaplanowanych do
wykupu na 2024 r., 1/3 stanowig obligacje Enei. Spore emisje zapadng takze deweloperom:
Ghelamco Invest (540 miln zt) oraz Echo Investment (432 miln zt) - spotki te jednak z
wyprzedzeniem myslaty o rolowaniu swojego zadtuzenia i w 2023 r. byty bardzo aktywne na rynku
pierwotnym, co ograniczyto potrzeby ptynnosciowe. Spétka, ktéra najprawdopodobniej bedzie

miata najwieksza potrzebe rolowania dtugu jest Polski Holding Nieruchomosci.

Inwestycja w polskie obligacje korporacyjne w 2024 r. powinna pozwoli¢ na zarobek
przewyzszajacy inflacje. W Polsce ok. 90% emisji obligacji korporacyjnych ma zmienny kupon,
oparty o wskaznik WIBOR. Stawki WIBOR utrzymuja sie na wysokim poziomie (ok. 5,8 proc.),
a i spready kredytowe w Polsce dalej sa atrakcyjne. Negatywnie na zysk z tej klasy aktywdw
mogtyby wptyna¢ upadtosci emitentéw lub nizsze WIBORy. Nie wida¢ jednak wielu zagrozen nag‘/
rynku Catalyst, a i pole do spadku inflacji, stép procentowych i tym samym — stawek WIBOR '

4
wydaje sie by¢ ograniczone.

Nie wida¢ wielu zagrozen na rynku Catalyst, a i pole do spadku inflacji, stép

procentowych i tym samym — stawek WIBOR, wydaje sie by¢ ograniczone.

Piotr Ludwiczak

Fund Manager
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Akcje globalne

Za nami bardzo dobry rok na rynkach akcji - liderzy
~spadkoéw z 2022 roku zostali liderami wzrostéw 2023 roku.

O kim mowa? Spétki z branzy technologicznej, TMT (telekomunikacji, mediéw & technologii) oraz branzy detalicznej nalezaty do
\‘)\ liderow wzrostow. Wsrod nich wyréznity sie spétki z tzw. ,wspaniatej siédemki” — $rednia stopa zwrotu z takiego portfela
\ przekroczxyta 100%. Imponujace. Niewatpliwie gwiazdg 2023 roku zostata NVIDIA — lider w obszarze produkcji chipéw koniecznych
do trenowania modeli jezykowych Al ktére bedg bazg do zaoferowania produktéw w obszarze generatywnej sztucznej inteligenciji.
Ktdre branze zachowaty sie stabiej?
Byty to gtownie spotki z branzy paliwowo-gazowej (liderzy wzrostow z 2022 roku), energetycznej, dobr nizszego rzedu i branzy
ochrony zdrowia. Jednym stowem — w 2023 roku sektory tradycyjnie postrzegane jako bardziej defensywne okazaty sie najstabszymi
elementami portfela inwestycyjnego. Powodem takiej rotacji sektorowej byto pojawienie sie technologii sztucznej inteligencji na
ktérej bardzo mocno korzystajg duze spotki technologiczne oraz pétprzewodnikowe. Z drugiej strony proces dezinflacji, wynikajacej
z normalizacji tacuchow dostaw, cyklicznego pogorszenia w przemysle oraz spadku cen surowcow negatywnie wptynat na sektory
paliwowe oraz surowcowe.
Dlaczego tak sie stato?
Miks sprzyjajacych okolicznosci. W roku, w ktérym ,rozgrywane” byty dwa scenariusze gospodarcze — soft landing lub hard landing
zwyciezyto co$ co mozna okresli¢ jako ,,no landing”, czyli w bardzo zmiennym $rodowisku zewnetrznym i przy wielu ryzykach, ktére
sie zmaterializowaty (kryzys bankdéw regionalnych w USA czy pogarszajaca sie sytuacja geopolityczna na swiecie) - czotowym bankom
centralnym niejako ,,udato sie” chwilowo zapanowac nad inflacjg przy braku wzrostu stopy bezrobocia i jednoczesnie — solidnym
wzroscie gospodarczym.
Koniec cyklu podwyzek stdp, spadek rentownosci obligacji amerykanskich a akcje.
Koncowka roku przyniosta ,gotebie” komentarze ze strony przedstawicieli amerykanskiego banku rezerwy federalnej, ktére zostaty
odebrane przez inwestorow jako zakonczenie cyklu podwyzek stép procentowych. Zaowocowato to dynamicznym spadkiem
rentownosci amerykanskich obligacji dtugoterminowych z poziomu 5,0% do poziomu ponizej 4%, co miato istotny pozytywny wptyw
na postrzeganie ryzykownych aktywow tj. akcje.
Poziom wycen a oczekiwania w 2024 roku.
Poziom wycen indekséw S&P500 oraz NASDAQ100 wskazuje na to, ze znajduja sie one zauwazalnie powyzej swoich
dtugoterminowych srednich (w przedziatach pomiedzy 1x a 1,5x odchylenia standardowego od swojej dtugoterminowej $redniej dla
wskaznika cena/wartos¢ ksiegowa). Oznacza to, ze potencjalny zysk do podejmowanego ryzyka jest mniej atrakcyjny a do dalszych
wzrostéw potrzebne sg solidne katalizatory tj. dalszy spadek rentownosci obligacji dtugoterminowych lub istotna poprawa wynikow
spotek. W takim otoczeniu, warto zwrdci¢ uwage na nizej wycenione sektory.
Ryzyka? Geopolityka. Rosnaca liczba obszardw zapalnych na Swiecie (Ukraina, Bliski Wschod czy relacje Chiny-USA). Drugim waznym
elementem jest utrzymywanie stop procentowych przez wiodgce banki centralne na relatywnie wysokim poziomie. Kazdy kolejny
miesiac przynosi nam nowe negatywne informacje, w szczegélnosci z rynku nieruchomosci w USA i Europie. Nie mozna tego
bagatelizowac, ale nalezy uwaznie $ledzi¢. Druga fala inflacji. Znaczaca poprawa warunkéw finansowych w ostatnich miesiacach jest
stymulujgca dla gospodarki Swiatowej. Dodatkowo cykliczne odbicie w przemysle (spowodowane spadkiem zapasow), wysoki wzrost
realnych wynagrodzen, koniec korzystnych efektéw bazowych na surowcach, mocne odbicie w sektorze nieruchomosci w USA oraz
potencjalna poprawa w Chinach moze spowodowac¢ wzrost cen surowcow, co zakonczy proces dezinflacji débr oraz rozpoczecie

drugiej fali inflacji, przy ciagle wysokiej inflacji ustug.

/» Marek Kazmierczak

Senior Fund Manager
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Inwestycyjiych

Akcje krajowe

Dwie twarze | \/

Polski rynek akcji w 2023 roku miat dwie fazy wzrostéw - do wyboréw i po wyborach parlamentarnych.

Wydaje sie, ze w pierwszej fazie wzrostow gtéwnym katalizatorem byty bardzo niskie wyceny podczas gdy
w fazie powyborczej — katalizatorem byta nadzieja na poprawe tadu korporacyjnego spotek Skarbu /
Panstwa. W rezultacie, wszystkie kategorie spotek krajowych — od matych, poprzez srednie i konczac na

duzych - zaliczyty bardzo udany rok. h

Gdzie sa wyceny spoétek? Wycenowo, krajowy rynek akcji powrdcit do swoich historycznych $rednich
(wzrost wycen przy jednoczesnym podniesieniu prognoz finansowych). Uwazamy, ze z tego momentu
dalsza ,wspinaczka” krajowego rynku akcji bedzie trudniejsza. Bardzo istotne wzrosty indekséw
w koncdwce roku w naturalny sposéb ograniczyty potencjat wzrostu na 2024 rok. Niemniej, biorac pod
uwage aktualne wyceny spoétek, prognozowane dywidendy oraz wzrost zyskéw w 2024 wydaje sie,

ze mamy szanse na niskie, dwucyfrowe stopy zwrotu w biezgcym roku.

Ryzyka? Rosnace ryzyko korekty na krajowym rynku akcji (z uwagi na bardzo silny, nieprzerwany wzrost
w ostatnich miesigcach) oraz rosnace napiecie geopolityczne na $wiecie, ktére bedzie oddziatywato
na postrzeganie krajowego rynku akcji. Z perspektywy inwestora instytucjonalnego, wazne jest czy i jak

zakonczy sie inwazja Rosji na Ukraine, poniewaz ma to wptyw na postrzeganie Polski jako kraju

przyfrontowego.

Polski rynek akcji w 2023 roku miat dwie fazy wzrostow - do wyboréw i po

wyborach parlamentarnych. Wydaje sie, Ze w pierwszej fazie wzrostow gtownym

katalizatorem byty bardzo niskie wyceny podczas gdy w fazie powyborczej —
katalizatorem byta nadzieja na poprawe tadu korporacyjnego spotek Skarbu \
Panstwa. W rezultacie, wszystkie kategorie spotek krajowych — od matych,

poprzez srednie i koniczqc na duzych — zaliczyty bardzo udany rok.

Marek Kazmierczak

Senior Fund Manager
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W4 | Wyniki funduszy obligacyjnych (u kat. A)

C-Quadrat

Stan na 29 XII 2023, zrédto: Analizy.pl

Konserwatywny

| I I VIG / C-QUADRAT y /e

Fundusz krétkoterminowych papieréw dtuznych, gtéwnie skarbowych. Celem
funduszu jest przechowywanie kapitatu w okresie turbulencji na rynkach
finansowych.

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +0,80% 1 +2,33% 1 +10,41% 1
Srednia dla grupy +1,06% 1 +2,65% 1 +10,37% 1
Pozycja w grupie 33/41 27/44 21/41

Obligacji
P vic/counorar 2/7

Subfundusz obligacji skarbowych o dtuzszym terminie zapadalnosci.
Podstawowg czescia funduszu sa obligacje emitowane i gwarantowane przez
Skarb Panstwa o $rednim i dtugim terminie do wykupu.

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +1,35% 1 +2,29% 1 +12,20% 1
Srednia dla grupy +1,89% 1 +3,88% 1 +13,39% 1
Pozycja w grupie 13/13 13/13 8/13

Obligacji korporacyjnych

I I I VIG / C-QUADRAT 277

Subfundusz obligacji przedsiebiorstw. Fundusz cechuje szeroka dywersyfikacja
portfela i potencjat do kreowania ponadprzecietnych stép zwrotu.

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +0,85% 1 +2,14% 1 +9,51% 1
Srednia dla grupy +1,42% 1 +3,18% 1 +11,49% 1
Pozycja w grupie 19/21 18/21 17/21

Total Return Bond
‘ C-QUADRAT ARTS 2/7

Subfundusz funduszy obligacji globalnych. Fundusz do uzupetnienia portfela -
prezentuje podejscie inwestycyjne odmienne od rynku polskiego, inwestuje
globalnie w szeroki przekroj aktywoéw z klasy dtuznej wykorzystujac metody

ilosciowe.

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +2,63% 1 +3,30% 1 +6,36% 1
Srednia dla grupy +2,64% 1 +4,93% 1 +7,15% 1
Pozycja w grupie 11/19 15/19 11/17

Komentarz rynkowy - 01/2024
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W | Wyniki funduszy akcji i mieszanych @u kat. A)

Stan na 29 XII 2023, zrédto: Analizy.pl

M Aij. [
VIG / C-QUADRAT 4/7

Subfundusz akcji krajowych. Fundusz inwestuje gtéwnie w spoétki z TOP30 w

indeksie WIG a przestrzenia do ponadprzecietnych stép zwrotu jest sektor
$rednich i matych spotek.

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +4,92% 1 +19,18% 1 +36,35% T
Srednia dla grupy +5,13% 1 +17,09% 1 +35,45% 1
Pozycja w grupie 28/42 12/42 22/42

Poss Global Growth Trends

Ryzyko

A I VIG / C-QUADRAT 4/7

Subfundusz akcji globalnych. Daje dostep do najlepiej rozwijajacych sie
globalnych sektoréw takich jak technologia, medycyna, social i on-line media,
ekologia. Wysokie ryzyko inwestycyjne rekompensuja perspektywy wyzszych
zyskow w dtuzszej perspektywie.

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +5,83% 1 +11,36% 1 +35,15% T
Srednia dla grupy +5,42% 1 +8,94% 1 +18,84% 1
Pozycja w grupie 21/55 14/55 7/55

’6:! GreenStars
& VIG/C-QUADRAT 4/7

Subfundusz akcji globalnych ESG (art. 8 SFDR). Fundusz z najwyzszym
ratingiem MSCI ESG: AA, inwestujacy globalnie w wysokiej jakosci firmy (Blue
Chip) o najwyzszym ratingu ESG (pozytywny wptyw na $rodowisko,
odpowiedzialnos¢ spoteczna i tad korporacyjny).

iM 3M YTD
Stopa zwrotu +3,59% 1 +7,71% 1 +18,08% 1
Srednia dla grupy +5,42% 1 +8,94% 1 +18,84% 1
Pozycja w grupie 53/55 41/55 25/55

Total Return Flexible

‘ C-QUADRAT ARTS 3/7
Subfundusz funduszy mieszany, zagraniczny, aktywnej alokacji. Dedykowany jest
inwestorom zainteresowanym dtugoterminowym lokowaniem kapitatu we
wszystkie klasy aktywow na rynkach miedzynarodowych. Decyzje inwestycyjne
bazujg na algorytmie zorientowanym na analize krotko i Srednioterminowych

trendow
1M 3M YTD
Stopa zwrotu +2,54% 1 +2,86% 1 +4,63% 1
Srednia dla grupy +3,50% 1 +5,72% 1 +12,31% 1
Pozycja w grupie 9/10 10/10 9/10
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| Wyniki IKE / IKZE (ukat. A.)

Stan na 29 XII 2023, zrédto: Analizy.pl

Strategia Konserwatywna

Dla przedziatu wiekowego 35-50 lat

e R
14,25%

Stopa zwrotu za okres
31.12.2022 -29.12.2023

o J

= Konserwatywny

= Obligaci

k » ARTS TR Bond
= Obligacj

Korporacyjnych
= GreenStars ESG

= Ak

= Global Growth Trends

Strategia Rozwazna

Dla przedziatu wiekowego 35-50 lat

4 R
18,60%

Stopa zwrotu za okres
31.12.2022 -29.12.2023

- /

= Konserwatywny

= Obligacji
= ARTS TR Bond
= Obligacji

Korporacyjnych
= GreenStars ESG

= Akcji

= Global Growth
Trends

Strategia Aktywna

Dla przedziatu wiekowego 35-50 lat
O/
23,32%

Stopa zwrotu za okres
31.12.2022 -29.12.2023

- /

= Konserwatywny

= Obligac
= ARTS TR Bond
= Obligac

Korporacyjnych
= GreenStars ESG

10,0%

= Akcji

= Global Growth Trends

Limity wptat na 2024 rok:

IKE IKZE
9 388,80 zt
23 472 zt 14 083,20 zt

Dla prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza
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W | Temat miesiaca:

C-Quadrat

Co dalej ze zwyciezcami i przegranymi hossy
Nie wszystkie branze zyskujg na GPW.

Gtowne indeksy na warszawskiej gietdzie — takie jak WIG i WIG20 — wdrapuja sie
na historyczne szczyty lub ustanawiajg rekordy hossy. Jednak jesli przyjrzymy sie
poszczegolnym branzom, okaze sie, ze nie wszystkie z nich radzity sobie réwnie
dobrze.

Stopy zwrotu branzowych indeksow od poczatku 2023 r. (proc.)

80
75
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65
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55
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45
40
35
30
25
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15
10

WIG-banki
WIG-budownictwo
WIG-odziet
WIG-nieruchomosci
WIG-motoryzacja
WIG-energia
WIG-media

WIG20
WIG-informatyka
WIG-spoiywezy
WIG-paliwa

Jednym z lideréw tej hossy sa banki. Nie powinno to dziwi¢, bo stare porzekadto gietdowe mowi, ze "bez bankdéw nie
ma hossy na GPW". To duze i ptynne spotki, ktére w razie optymistycznego postrzegania polskiego rynku i checi
zbudowania ekspozycji na polska gospodarke przez inwestorow zagranicznych, stajg sie beneficjentami naptywu
kapitatu na GPW. WIG-banki od poczatku roku poszedt w gére o prawie 75 proc.

Ponadto, bardzo dobrze radzity sobie spotki z branzy budowlanej i deweloperzy mieszkaniowi. WIG-budownictwo
zyskat od stycznia 71 proc., a WIG-nieruchomosci 44 proc. W przypadku tego pierwszego indeksu to gtownie
zastuga Budimeksu, sporo wazacego w portfelu i mocno zyskujgcego. Hossa u deweloperow byta "rowniejsza"
i zyskiwato wiekszo$¢ spotek tego typu.

Dobrze réwniez wypadt tez indeks WIG-odziez, w ktérym zgromadzone sa takie spotki jak przede wszystkim LPP
(wtasciciel marek Reserved, Cropp, House, Sinsay, Mohito), CCC (obuwie, sklep internetowy E-obuwie) czy VRG

(Vistula). Od poczatku roku poszedt w goére o 45 proc. Inwestorzy zaczeli dyskontowalé poprawe
makroekonomicznych aspektow. Tej branzy bedzie sprzyja¢ pokonanie inflacji i silniejszy ztoty.

Zrodto: businessinsider

Komentarz rynkowy - 01/2024


https://businessinsider.com.pl/gospodarka/nie-wszystkie-branze-zyskuja-na-gpw-co-dalej-ze-zwyciezcami-i-przegranymi-hossy/v5jjb45

Robert Trzeciak

Zapraszamy do kontaktu

robert.trzeciak@vigcg-tfi.pl
tel.: 885 866 723

VIG / C-QUADRAT TFI S.A. dziata na rynku funduszy inwestycyjnych %"‘*‘Fir%;fﬁ@,
& b

w Polsce od 2021 r. Akcjonariuszami Towarzystwa sg spotki wchodzace
w sktad Vienna Insurance Group - wiodacej grupy ubezpieczeniowej
w Europie Srodkowej i Wschodniej oraz C-Quadrat Investment AG -
austriacka grupa spotek zarzadzajacych aktywami, specjalizujgca sie

Katarzyna Dumanska
w strategiach ilosciowych, zréwnowazonego rozwoju oraz inwestycjach

spotecznie odpowiedzialnych. Spotka jest tez cztonkiem Izby Zarzadzajacych

katarzyna.dumanska@vigcq-tfi.pl

. . . . L . tel.: 887 842 015
Funduszami i Aktywami. Zespdét tworza menedzerowie i eksperci

z wieloletnim doswiadczeniem na rynku kapitatowym.

Pawet Siemienski

pawel.siemienski@vigcg-tfi.pl
tel.: 887 871 068
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Zapraszamy na LinkedIn

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie reklamowy i nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa,
jak rowniez nie zawiera informacji wystarczajacych do podjecia decyzji inwestycyjnej. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu
cywilnego, jak rowniez nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw
w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jak rowniez nie jest formg $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Przed
podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznaé¢ sie z Prospektem informacyjnym VIG / C-QUADRAT FIO lub VIG / C-QUADRAT SFIO
(,Fundusz”) oraz z Dokumentem zawierajgcym kluczowe Informacje (KID) lub informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego,
udostepnionymi w jezyku polskim na stronie internetowej https://www.vigcq-tfi.pl/dokumenty.html . W przypadku Subfunduszy VIG / C-QUADRAT
GreenStars, C-QUADRAT ARTS Total Return Bond oraz C-QUADRAT ARTS Total Return Flexible nalezy zapoznac¢ sie z dokumentami funduszy docelowych
dostepnymi na stronach: https://www.rcm.at/documents, https://www.arts.co.at/pl/Funds/Fund/ATOO00AO8ETO oraz
https://www.arts.co.at/pl/Funds/Fund/DEOOOAQYIMN7. Subfundusze VIG / C-QUADRAT GreenStars oraz C-QUADRAT ARTS Total Return Bond sa
funduszami spetniajgcymi warunki okreslone w art. 8 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dn. 27.11.2019r. w sprawie
ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (SFDR), w zakresie w jakim inwestujg odpowiednio w tytuty
uczestnictwa funduszu zagranicznego I-AM GreenStars Opportunities oraz C-Quadrat ARTS Total Return Bond. Zaréwno VIG / C-QUADRAT TFI S.A. jak
i Fundusze nie gwarantujg osiggniecia zatozonego celu inwestycyjnego, jak rowniez okreslonego wyniku inwestycyjnego. Wyniki osiggniete w przesztosci nie
stanowig gwarancji ich osiggniecia w przysztosci. Szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z inwestowaniem w dany Subfundusz znajduje sie
w Prospekcie informacyjnym Funduszu oraz w KID. W zaleznoéci od Subfunduszu i ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowang strategie zarzadzania,
warto$¢ jednostki uczestnictwa moze podlega¢ wysokiej zmiennosci. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi Subfunduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa
w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz, od poziomu pobranych optat manipulacyjnych oraz indywidualnej sytuacji podatkowej Uczestnika.
Informacje o pobieranych optatach manipulacyjnych znajdujg sie w Tabeli optat dostepnej na stronie internetowej www.vigcq-tfi.pl. Inwestycja w Subfundusz
wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Subfunduszu, a nie danych aktywow bazowych, ktére sa wtasnoscia Funduszu. Subfundusz moze inwestowac
powyzej 35% wartosci swoich aktywdéw w instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, kazde Panstwo cztonkowskie oraz panstwa nalezace do OECD. Streszczenie praw uczestnikow Funduszu zostato zawarte w odpowiednich
postanowieniach Prospektu informacyjnego w rozdziale III , Zwiezte okreslenie praw Uczestnikdéw Funduszu”. VIG / C-QUADRAT TFI S.A. dziata na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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