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Tyle wynosi gtéwna stopa Projekcja inflacji CPI Prognoza NBP Wzrost cen paliw dla

referencyjna NBP po na koniec marca $redniorocznej inflacji prywatnych $rodkéw
decyzji RPP z dn. 2022 r/r. na2022r. transportu
06.04.2022 (GUS 03.2022r.)

W odpowiedzi na pandemiczne ograniczenia, wiekszo$¢ wiodacych bankéw centralnych
kontynuowata luzng polityke monetarna, a krajowe rzady byty pod presja wzmocnienia
ekspansywnej polityki fiskalnej widocznej we wzroécie wydatkéw i tym samym — zadtuzenia.

Wybuch wojny w Ukrainie tylko spotegowat problemy z tancuchami dostaw, a dodatkowo mamy
do czynienia z kontynuacja wzrostu cen weglowodordéw i produktow rolnych.

Rachunkiem za wysoki poziom konsumpcji i wzrost wydatkéw rzadowych przy ultra niskich
stopach procentowych jest wysoka inflacja, ktérg obserwujemy w ujeciu globalnym. Sadzimy, ze
inflacja na umiarkowanym jednocyfrowym poziomie jest akceptowalna. Niemniej jednak, inflacja
na dwucyfrowym poziomie, przekraczajgcym aktualnie 10% jest niebezpieczna, poniewaz
trudniej ja kontrolowaé. Aby zdusi¢ inflacije wiodace banki centralne sg zmuszone do
podwyzszania stép procentowych.

W rezultacie, globalny indeks akcji (MSCI ACWI) spadt w pierwszym kwartale 2022 roku o 5,7%.
Indeks akgji rynkow rozwinietych (MSCI World) spadt o 5,5%, podczas gdy indeks akcji rynkow
rozwijajacych sie (MSCI EM) spadt o 7,3%.

W naszej opinii, akcje amerykanskie i europejskie znajdujg sie w gérnych poziomach wycen
historycznych. Po doskonatym zachowaniu spotek paliwowych i gérniczych w pierwszym kwartale
tego roku, spodziewamy sie czesciowego powrotu inwestorow do spétek technologicznych
(duzych i srednich), ktérych wyceny obnizyty sie w wielu przypadkach o kilkadziesiat % od
historycznych szczytow z przetomu 20211 2022 roku.

W Polsce, gtownymi tematami inwestycyjnymi sa: polskitad (zmiany podatkowe), wptyw wojny na
gospodarke i rosngca inflacja, ktérej towarzysza dalsze podwyzki stép procentowych. Co to
oznacza dla konsumenta? Nizszy dochdd rozporzadzalny, wyzsze ceny wiekszosci produktdw,
wyzsze koszty odsetkowe (dla kredytobiorcow), a takze zaburzone taficuchy dostaw.

W rezultacie, indeks polskich spétek (WIG) w pierwszym kwartale spadt o 6,3%. Indeks duzych
spétek (WIG20TR) i srednich spétek (mWIG40) spadty odpowiednio 0 5,9% i 9,7%, podczas gdy
indeks matych spotek spadto 1,7%.
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W naszej opinii, aktualne poziomy wycen spétek znajdujg sie blisko $rednich poziomdw
historycznych, a szanse i ryzyka dla polskiego rynku akcji sg zbilansowane.

Dodatkowym ryzykiem dla polskiego rynku akcji jest postrzeganie Polski jako kraju frontowego.
Istotne jest bezposrednie sgsiedztwo i nasze zaangazowanie w pomoc Ukrainie co powoduje
ryzyko, ze mozemy wzig¢ posredni udziat w konflikcie. Niemniej, warto zauwazy¢, ze po miesiacu
trwania konfliktu gtéwne krajowe indeksy akcji wrécity do poziomu sprzed wybuchu wojny.

Agresja Rosji na Ukraine przetozyta sie na spadki wycen obligacji przedsiebiorstw w marcu.
Niemnie] jednak, przecena nie byta tak dotkliwa jak réwno 2 lata wczeéniej, gdy wybuchta
pandemia koronawirusa. W minionym miesigcu najwiekszym zainteresowaniem cieszyty sie
obligacje dobrej jakosci emitentéw oraz z relatywnie krétkim terminem wykupu.

W $rodowisku bardzo wysokiej inflacji, dotkliwej przeceny ,ztotéwki” i niepewnosci zwigzanej
z wojnag w Ukrainie, Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie w marcu podniesc stopy o 0,75 pkt
proc. do 3,5 proc. (6 kwietnia RPP podniosta stopy procentowe az o 1 pkt proc. do 4,5%).
W oczekiwaniu na dalsze podwyzki stop procentowych, stopa referencyjna WIBOR6M na koniec
marca przekroczyta — po raz pierwszy od 10 lat - bariere 5 proc. Uczestnicy rynku spodziewaja sie,
ze WIBOR6M osiggnie poziom ponad 6 proc. na przetomie 2022/2023. Na poczatku kwietnia
minie 6 miesiecy od zaskakujgcego rozpoczecia cyklu podwyzek stop procentowych w Polsce
i tym samym nastgpi reset kupondw ostatnich obligaciji, ktérych oprocentowanie byto oparte o
WIBOR6M w wysokosci 0,3 proc. z poczatku pazdziernika. Dla przyktadu, biezace oprocentowanie
obligacji z marza 4,25 pkt proc. ponad WIBOR6M wzros$nie z ok. 4,6 proc. do ok. 9,3 proc., co
pozytywnie wptywa na rentownos$¢ funduszy inwestujgcych w obligacje korporacyjne.

Marzec okazat sie jednym z najgorszych miesiecy w historii polskich obligacji skarbowych.
W zwigzku z rosyjska agresjg doszto do dynamicznej przeceny wielu klas aktywow, w tym
instrumentow rzadowych. Polskie obligacje 10-letnie w przededniu inwazji notowane byty ponizej
4% (doktadnie 3,97%). Po dynamicznym spadku cen (a wzrostu rentownosci) zamknety miesigc
na poziomie 5,22% (wzrost o 125 punktéw bazowych!). Przecenie ulegty nie tylko obligacje
statokuponowe, ale rowniez Instrumenty Rynku Pienieznego postrzegane jako bezpieczniejsze.
Wynikato to ze wzrostu oczekiwan co do dalszych podwyzek stop procentowych, ktére na bazie
FRA 6X12 mozna oszacowac, ze przesunety sie z poziomu 5,0% na 6,0-6,25%.

Czynnikami, ktére w gtéwnej mierze sg odpowiedzialne za spadek wycen papieréw dtuznych, to
oprocz wzrostu premii za ryzyko geopolityczne rowniez wzrost oczekiwan inflacyjnych.
Wydarzenia za naszg wschodnig granica bezposrednio przektadajg sie na ceny surowcow
energetycznych (gaz i ropa) oraz zywnosciowych (Rosja i Ukraina to znaczacy eksporterzy zb6z na
rynki $wiatowe). Szybki odczyt inflacji za marzec pokazat, ze inflacja za ostatni miesigc osiagneta
najwyzszy poziom od ponad 20 lat (10,9%) dajac twardy orzech do zgryzienia Radzie Polityki
Pienieznej. Z jednej strony z dwucyfrowa inflacjg pozostaniemy przez kilka najblizszych miesiecy,
a z drugiej strony podwyzszona inflacja i wysokie stopy procentowe stanowig wybuchowg
mieszanke dla gospodarki. W naszej ocenie powinno sie to przetozy¢ na spowolnienie
gospodarcze, co w naturalny sposéb powinno ogranicza¢ dalsza presje inflacyjna.
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VIG/C-QUADRAT Konserwatywny

fundusz krétkoterminowych papierow dtuznych, gtéwnie skarbowych

Celem funduszu jest przechowywanie kapitatu w okresie turbulencji na rynkach finansowych
i przewidywalno$c.

Stan na 31.03.22 D
Stopy zwrotu -1,15% ¢ -1,34% 1 -1,34% 1
Srednia dla grupy -1,36% 1 -2,11% 1 -2,11% 1
Pozycja w grupie 24/47 22/46 22/46

VIG/C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych

fundusz obligacji przedsiebiorstw

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

Stan na 31.03.22 D
Stopy zwrotu -0,57% 1 -0,85% 1 -0,85% 1
Srednia dla grupy -0,95% | -1,83% 1 -1,83% 1
Pozycja w grupie 10/23 9/23 9/23

VIG/C-QUADRAT Obligaciji

fundusz obligacji skarbowych o dtuzszym terminie zapadalnosci

Podstawowag czescig funduszu sa obligacje emitowane i gwarantowane przez Skarb Panstwa o
srednim i dtugim terminie do wykupu.

Stan na 31.03.22 D
Stopy zwrotu -4,62% 1 -5,53% ¢ -5,53% 1
Srednia dla grupy -3,64% -4,68% 1 -4,68% 1
Pozycja w grupie 15/20 12/20 12/20

C-QUADRAT ARTS Total Return Bond
fundusz funduszy obligacji globalnych

Fundusz do uzupetnienia portfela - prezentuje podejécie inwestycyjne odmienne od rynku
polskiego, inwestuje globalnie w szeroki przekréj aktywow z klasy dtuznej wykorzystujac metody
ilosciowe.

Stan na 31.03.22

Stopy zwrotu +1,05% 1 +1,11% 7 +1,11% 7
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VIG/C-QUADRAT GreenStars
fundusz akcji globalnych ESG
Fundusz z najwyzszym ratingiem MSCI ESG: AAA, inwestujacy globalnie w wysokiej jakosci firmy
(Blue Chip) o najwyzszym ratingu ESG (pozytywny wptyw na $rodowisko, odpowiedzialno$é
spoteczna i tad korporacyjny).
Stan na 31.03.22 D
Ryzyko Stopy zwrotu +1,83% 7 -2,21% 1 -2,21% 1
5/7 Srednia dla grupy +2,06% 71 -8,26% -8,26%
Pozycja w grupie 24/47 6/47 6/47
VIG/C-QUADRAT Akcji
fundusz akcji krajowych
Fundusz inwestuje gtéwnie wspotki z TOP30 windeksie WIG a przestrzenia do
ponadprzecietnych stép zwrotu jest sektor $rednich i matych spétek oraz NewConnect.
Stan na 31.03.22 I YTD
Ryzyko Stopy zwrotu +4,94% 7 -6,74% 1 -6,74% 1
6/7 Srednia dla grupy +5,72%1 -6,66% -6,66%
Pozycja w grupie 34/48 23/48 23/48
VIG/C-QUADRAT Global Growth Trends
fundusz akcji globalnych
Selekcja wérod wybranych spétek zagranicznych (gtéwnie USA, Niderlandy, Szwecja, Szwajcaria,
Niemcy, Dania i Francja) poprzez bezposrednie i posrednie inwestycje.
Stan na 31.03.22 D
Ryzyko Stopy zwrotu +1,33% T -6,33% 1 -6,33% 1
6/7 Srednia dla grupy +2,06% 7 -8,26% 1 -8,26%
Pozycja w grupie 31/47 19/47 19/47
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Departament Zarzgdzania Aktywami
VIG / C-QUADRAT TFI

Michat Szymanski Fryderyk Krawczyk Marek Kazmierczak Piotr Ludwiczak
Prezes Zarzadu Dyrektor Inwestycyjny Starszy Zarzadzajacy Funduszami Zarzadzajacy Funduszami

Kontakt:

Robert Trzeciak

Dyrektor Departamentu Sprzedazy
tel.: 885866 723

e-mail: Robert.Trzeciak@vigcg-tfi.pl

Pawet Siemienski

Dyrektor ds. Sprzedazy

tel.: +48 887 871 068

e-mail: Pawel.Siemienski@vigcq-tfi.pl

VIG / C-QUADRAT TFIS.A.
Aleje Jerozolimskie 162A
02-342 Warszawa

vigcq-tfi.pl

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie reklamowy i nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa, jak réwniez nie zawiera
informacji wystarczajacych do podijecia decyzji inwestycyjnej. Niniejszy materiat ma charakter wytacznie informacyjny, wszelkie dane w nim zawarte nie stanowia oferty w
rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w
rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jak rowniez nie sa forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Przed podjeciem ostatecznych
decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym VIG / C-QUADRAT FIO lub VIG / C-QUADRAT SFIO (,Fundusz”) oraz z dokumentem zawierajacym
kluczowe informacje dla inwestorow (KIID) lub informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego, udostepnionymi w jezyku polskim na stronie internetowej
www.vigcg-tfi.pl, pod linkiem https://www.vigcq-tfi.pl/dokumenty.html. W przypadku Subfunduszy VIG / C-QUADRAT GreenStars oraz C-QUADRAT ARTS Total Return Bond nalezy
zapoznac sie z dokumentami funduszy docelowych dostepnymi na stronach: https://www.rcm.at/documents oraz https://www.arts.co.at/Funds/Fund/AT0000634712. Zaréwno
VIG / C-Quadrat TFI S.A. jak i Subfundusze nie gwarantujg osiagniecia zatozonego celu inwestycyjnego, jak rowniez okreslonego wyniku inwestycyjnego. Przedstawione dane
odnoszg sie do wynikéw osiagnietych w przesztosci i nie stanowig gwarancji ich osiggniecia w przysztosci. Szczegétowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z inwestowaniem w
Subfundusz znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz w dokumencie zawierajacym kluczowe informacje dla Inwestoréw (KIID). Ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowang
strategie zarzadzania, warto$¢ jednostki uczestnictwa moze podlega¢ wysokiej zmiennoéci. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoécig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkdw.
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi Subfunduszu i jest uzalezniona od warto$ci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i
odkupienia przez Fundusz oraz od poziomu pobranych optat manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obciazajacego dochdd z inwestycji w Subfundusz. Informacje
o pobieranych optatach manipulacyjnych znajduja sie w tabeli optat dostepnej na stronie internetowej www.vigcg-tfi.pl, pod linkiem https://www.vigcg-tfi.pl/dokumenty.html.
Inwestycja w Subfundusz wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Subfunduszu, a nie danych aktywédw bazowych, ktére sa wtasnoscia Funduszu. Subfundusz moze
inwestowac powyzej 35% wartosci swoich aktywdw 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 uczestnikéw Funduszu zostato zawarte w odpowiednich postanowieniach prospektu
informacyjnego w rozdziale III "Zwiezte okreslenie praw Uczestnikow Funduszu". VIG / C-Quadrat TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. 5
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