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Gtowne parametry

Stan na 8 maja 2025
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Stopy procentowe

stopa referencyjna po decyzji RPP (NBP)
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wskaznik PMI dla polskiego przemystu (S&P Global)
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Inwestycyjna prognoza pogody

Obligacje skarbowe
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Akcje krajowe

Akcje globalne
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Stopniowe zmierzanie w strone bardziej zbilansowanej relacji
handlowej miedzy USA i Chinami bytoby pozytywne dla globalnego
wzrostu gospodarczego. W dodatku ciggty rozwdj Al i jego wptyw na
wyniki spdtek utrzymuje w nas przekonanie o dobrych
perspektywach dla globalnego rynku akcji.
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Czy polska kometa moze zostac gwiazda?

Relatywna sita krajowego rynku akcji, ktérg
obserwujemy na tle pozostatych rynkéw
rozwinietych i wschodzacych to ewenement w
historii. Wydaje sie, ze potaczenie faktu
nominalnie niskich wycen w Polsce, przy
wyzszych wycenach na rynkach rozwinietych
i przy duzo wiekszych ktopotach wiekszosci
rynkéw wschodzacych sprawito, ze relatywne
postrzeganie Polski jako miejsca lokowania
kapitatu ulegto drastycznej poprawie. Stad
obserwujemy istotny naptyw kapitatu
zagranicznego do Polski w ostatnich miesigcach.
Pytanie brzmi: jak ,goracy” jest to kapitat i czy
zostanie w Polsce na dtuzej?

Wyceny — jest ,relatywnie drogo” w relacji do
historii i nadal relatywnie atrakcyjnie w ujeciu
nominalnym.

Wskaznik Cena/Warto$¢ Ksiegowa dla  WIG
utrzymat sie powyze] 1,5x - czyli poziomu
historycznie problematycznego dla kontynuacii
trendoéw wzrostowych. Niemniej, krotkoterminowy
sentyment do polskich  pozostaje  bardzo
pozytywny. Co mogtoby popsué ten sentyment?
Widzimy dwa potencjalne zagrozenia.

Zagrozenia

Pierwsze dotyczy percepci inwestoréw
zagranicznych w obszarze negatywnego wptywu
rozpoczecia cyklu obnizek stép procentowych na
wyniki sektora bankowego w przysztosci. Sprawa
moze by¢ szczegblnie wazna po sezonie wyptat

,»Powrdt polskich spotek do spektrum inwestycyjnego
inwestorow zagranicznych to wazne wydarzenie.
Relatywnie wyzsze wyceny krajowego rynku akcji
W ujeciu historycznym to rowniez bardziej atrakcyjny
rozwazajq  debiut

moment dla firm, ktore
[ pozyskanie kapitatu poprzez GPW.”

Marek Kazmierczak

Senior Fund Manager
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dywidend. Drugie zagrozenie dotyczy wybordw
prezydenckich w  Polsce i umiarkowanej
niepewnosci zwigzane] z tym, kto wejdzie do
drugiej wyboréw i  ostatecznie  zwyciezy.
Racjonalnym bytoby zatozenie podwyzszenia
zmiennosci  na  krajowym rynku akcji we
wskazanym okresie.

Podsumowanie

Powrdét polskich spotek  do spektrum
inwestycyjnego inwestoréw  zagranicznych to
wazne wydarzenie. Korzystajg na tym zaréwno
duze, jak i $rednie firmy notowane na GPW. To jest
tez moment, ktory mozna wykorzystaé w
przypadku checi posiadania ekspozycji na krajowy
rynek akcji. Relatywnie wyzsze wyceny krajowego
rynku akcji w ujeciu historycznym to réwniez
bardziej atrakcyjny moment dla firm, ktore
rozwazajg debiut i pozyskanie kapitatu poprzez
GPW. Z drugiej strony, toczaca sie wojna handlowa
USA i Chin spowodowata  zmiennos¢
poréwnywalng w kryzysem covidowym, a wptyw
tego zamieszania biznesowego na wyniki spdtek
bedzie widoczny juz od drugiego kwartatu 2025
roku.
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Po burzliwym poczatku kwietnia, kiedy protekcjonistyczna
ofensywa administracji Trumpa wywotata gwattowng korekte na
rynkach akcji, inwestorzy prébuja oceni¢ dalszy kierunek
wydarzehn. Wyprzedaz na rynkach akcji, spowodowana
ogtoszeniem nowych cet i odwetowymi dziataniami Chin, byta
najsilniejsza od czaséw pandemii COVID-19. Zgodnie z naszymi
oczekiwaniami z poprzedniego komentarza, rynek zdotat
cze$ciowo odrobi¢ straty dzieki ztagodzeniu retoryki Biatego
Domu i wytaczeniu niektérych produktéw z taryf. Uczestnicy
rynku pozostajg jednak ostrozni.

Cho¢ dane makroekonomiczne sugeruja spowolnienie, a obawy
analitykow kierujg sie w strone recesji - rynek, naszym zdaniem
bedzie gtéwnie zwracat uwage jaki moze by¢ tzw. efekt koncowy.
Przyktad ograniczen na eksport chipéw AI Nvidii z ostatnich
kwartatow pokazat, ze polityke celng trudno realizowac szczelnie.
Towary z Chin juz szukaja alternatywnych kanatéw dotarcia do
USA. Ostateczne koszty dla konsumenta moga by¢ wiec nizsze niz
zaktadano. Informacje ze strony firmy Apple pokazuja, ze w
srednim terminie produkcja moze zosta¢ przekierowana z Chin do
np. Indii, co réwniez zmniejszytoby potencjalne nieefektywnosci
w tancuchach dostaw. Pozostaje wiec chyba najwazniejszy
czynnik, czyli niepewno$¢. Historia pokazuje jednak, ze okresy
wysokiej niepewnosci nie trwaja wiecznie. Kiedy niepewnosc
zaczyna sie zmniejsza¢ (a moze do tego dojs¢, gdy napiecia
handlowe ulegna stabilizacji) rynki akcji majg tendencje do
silnych wzrostéw. Realnym ryzykiem moze by¢ ewentualne
odbicie rynku akcji, ktore moze sktoni¢ Donalda Trumpa do
ponownego zaostrzenia retoryki, a to dalej podtrzymywatoby
okres wysokiej niepewnosci.

Warto podkresli¢, ze w centrum tej geopolitycznej burzy znajduje
relacja gospodarcza USA-Chiny. Jak
zauwazyli Scott Bessent i Ray Dalio, pozadany bytby tzw. ,piekny
rebalansing”. Chiny sg nadmiernie zalezne od eksportu i

sie niezréwnowazona

»Stopniowe zmierzanie w strone bardziej zbilansowanej relacji
handlowej miedzy USA [ Chinami bytoby pozytywne dla
globalnego wzrostu gospodarczego. W dodatku ciqgty rozwdj
Al i jego wptyw na wyniki spotek utrzymuje w nas przekonanie
o dobrych perspektywach dla globalnego rynku akcji.”
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Alan Witczak
Fund Manager
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Akcje globalne

Pitka jest po stronie Chin

inwestycji, a USA od konsumpcji i zadtuzenia. Aby unikna¢ dalszej
eskalacji napie¢ i kryzysu réwnowagi, USA powinny obnizy¢
deficyt budzetowy, zwiekszy¢ produkcje i ograniczy¢ konsumpcje.
Chiny natomiast powinny wspiera¢ krajowy popyt i ograniczy¢
nadwyzki w saldzie handlowym. To sie powoli juz dzieje, cho¢
jeszcze w zbyt matej skali. Cta, to de facto podatek na
konsumpcje oraz wsparcie amerykanskiej produkcji. Problemem
dla obecnej administracji jest ciggle rosnacy deficyt budzetowy, z
ktorego USA bedzie trudno zrezygnowac. Z kolei Chiny aktywnie
dazg do wsparcia konsumpcji. Aby trwale doprowadzi¢ to
zbilansowania relacji miedzy tymi dwoma panstwami potrzebna
bytaby wspotpraca. Rozmowy z Genewy pomiedzy delegacjami
USA oraz Chin napawaja optymizmem i sg dobrym sygnatem.
Uwazamy, stopniowe zmierzanie w strone bardziej zbilansowanej
relacji handlowej miedzy wymienionymi pafstwami jest
pozytywne dla globalnego wzrostu gospodarczego, co sktania nas
do zmiany nastawienia do globalnych akgji
pozytywnego na pozytywny.

Trwajacy sezon wynikow za I kwartat pokazuje, ze fundamenty
gospodarcze pozostajg solidne. Trzeba jednak pamietaé, ze to
dane sprzed kwietniowych wydarzen (wojna celna). W
prognozach na kolejne kwartaty widoczna jest wieksza
ostroznos¢, szczegdlnie w sektorach wrazliwych na otoczenie
makro. Pozytywnie wyrézniaja sie jednak spotki technologiczne —
zarowno wyniki, jak i prognozy sa solidne, wspierane przez
megatrend zwiagzany z rozwojem sztucznej inteligencji, ktéry
postrzegamy jak jeden z  najwazniejszych
wspierajacych wysokie wyceny spotek w USA.

z ostroznie

czynnikdw




l Obligacje korporacyjne

Popytowe zen

Kwiecied na rynku obligacji korporacyjnych
potwierdzit utrzymujaca sie silng koniunkture
i apetyty inwestoréw na dtug o atrakcyjnym
oprocentowaniu. Mimo braku spektakularnych
debiutéw, rynek nie zwalniat tempa - wielu
emitentéw kontynuowato lub rozpoczynato nowe
serie emisji, a popyt wcigz przewyzszat podaz.
W centrum uwagi znalazty sie emisje spotek
z sektora  deweloperskiego oraz  firm
leasingowych, ktére tradycyjnie ciesza sie duzym
zainteresowaniem wsréd inwestoréw
indywidualnych.

Na rynku Catalyst zadebiutowaty obligacje
mniejszych  emitentéw  samorzadowych, co
potwierdza rosnacg role lokalnych  wtadz
w pozyskiwaniu srodkéw poprzez rynek kapitatowy.
Coraz czesciej obserwujemy tez rosnaca skale
emisji niepublicznych, ktére — cho¢ mniej widoczne
— pokazuja, ze wieksze firmy takze aktywnie
wykorzystuja sprzyjajace warunki rynkowe.

,Ostatni wzrost zmiennosci | wysoka niepewnos¢ co do
globalnej koniunktury, bedq sie przektadaty réwniez na

rynek lokalnych emisji nie skarbowych”

Fryderyk Krawczyk

Dyrektor Inwestycyjny
Szef Strategii Dtuznych
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Charakterystyczne dla kwietnia byto dalsze
zaciesnianie marz i nieco wydtuzajace sie terminy
zapadalnosci, i to pomimo turbulencji na rynkach
Swiatowych. W naszej opinii ostatni wzrost
zmiennosci i wysoka niepewnosc, co do globalnej
koniunktury, beda sie przektadaty réwniez na rynek
lokalnych  emisji  nieskarbowych.  Inwestorzy
zaczynaja  przyglada¢ sie  baczniej  ryzyku
kredytowemu i wydajg sie gotowi zaakceptowac
nizszy  kupon ~w zamian za  stabilnos¢
i wiarygodnos¢ emitenta, a konkurencja o kapitat
dziata dzi$ na korzy$¢ firm o mocnym standingu
kredytowym. Rynek pozostaje wyraznie
zrébwnowazony po stronie popytu, co pozwala
emitentom elastycznie ksztattowacé warunki ofert.
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Obligacje skarbowe I

Na rynku obligacji skarbowych kwiecien przyniost
wyrazne ozywienie, wspierane spadkiem rentownosci,
pozytywna koniunkturg inflacyjna i wyrazng zmiana
tonu ze strony Narodowego Banku Polskiego.

Najmocniejszym sygnatem poprawy nastrojéw
inwestoréw byt dynamiczny spadek
rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych —
z poziomu 5,73% na koniec marca do 5,21% na
koniec kwietnia. Tak silna zmiana wskazuje na
rosnace oczekiwania wzgledem potencjalnych
obnizek stép procentowych w dalszej czesci
roku oraz wzrost zainteresowania dtugiem
o dtuzszym terminie zapadalnoéci.

Dodatkowym impulsem dla rynku byt szybki
szacunek inflacji za kwiecien, ktéry wyniost 4,2%
r/r — ponizej oczekiwan rynku i poprzednich
odczytéw. W potgczeniu z gotebig zmiang retoryki
prezesa NBP, ktory po raz pierwszy od miesiecy
zasugerowat mozliwos¢  luzowania  polityki
monetarnej w kolejnych kwartatach, inwestorzy
zaczeli dyskontowac scenariusz spadku kosztu
pienigdza. Zmiana nastawienia przewodniczacego
RPP byta ogromnym zaskoczeniem wsrdd
inwestoréw i de facto caty dynamiczny wzrost cen
obligacji odbyt sie w przeciggu kilku dni.

W efekcie tych czynnikow indeks TBSP,
odzwierciedlajacy  ceny  polskich  obligacji

»Kwiecient wynagrodzit posiadaczy obligacji

dtugoterminowych. Obecnie rynek wycenia prawie 200
punktow bazowych obnizki stopy procentowej do korica
roku. W naszej opinii oczekiwania te sq ambitne, a
kolejne miesigce pokazq, czy prognozowana sciezka

luzowania monetarnego bedzie realizowana.”

Fryderyk Krawczyk

Dyrektor Inwestycyjny
Szef Strategii Dtuznych
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skarbowych, zyskat w kwietniu okoto 2,9%,
notujac jeden z najlepszych miesiecznych
wynikow w ostatnich latach. Wzrosty objety
praktycznie caty segment krzywej dochodowosci,
przy czym najwieksze zyski odnotowano na
obligacjach 5-1i10-letnich.

Z jednej strony mozna powiedzie¢, ze kwiecien
nagrodzit posiadaczy obligacji dtugoterminowych,
dla ktérych koniunktura od wielu miesiecy byta
raczej mglista i charakteryzowata sie znaczng
zmiennoscia. Z drugiej strony zakres ruchu byt
znaczacy i bardzo dynamiczny. Obecnie rynek
wycenia prawie 200 punktéw bazowych obnizki
stopy procentowej do konca roku. W naszej opinii
oczekiwania te sg ambitne, a kolejne miesigce
pokazg czy prognozowana Sciezka luzowania
monetarnego bedzie realizowana. Uwazamy, ze
przy obecnych wycenach obligacji pozytywne
zaskoczenie na krajowym rynku dtuznym
w  najblizszych  miesigcach  bedzie sporg
niespodzianka.
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Wyniki funduszy obligacyjnych @ukat. A.)

Stan na 30 kwietnia 2025, zrodto: Analizy.pl

WYNIKI OSIAGNIETE W PRZESZtOSCI NIE PRZEWIDUJA PRZYSZEYCH ZWROTOW.

e

Konserwatywny

VIG / C-QUADRAT FIO

@m--DDDDDj

Fundusz krotkoterminowych papieréw dtuznych, gtownie skarbowych. Celem g?&“’fgg
funduszu jest przechowywanie kapitatu w okresie turbulencji na rynkach ;;35 vie r&i
finansowych. *@ ﬁ*‘;}xg?g
1M 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu +0,44% +1,51% +2,79% +5,05% +23,36% +1,99%
Srednia dla grupy +0,67% +1,76% +3,23% +6,23% +24,81% +2,27%

Obligacji Uniwersalny

@ml-DDDDDj

VIG / C-QUADRAT FIO

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.

iMm 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu +2,60% +3,69% +5,24% +7,72%  +26,09%  +4,29%
Srednia dla grupy +2,69% +3,92% +5,48% +8,50% +27,83% +4,47%
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Obligacji Korporacyjnych

@m--DDDDDj

J
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ZSi§ VIG/C-QUADRAT FIO
- @ E!'! '!'!
Subfundusz obligacji przedsiebiorstw. Fundusz cechuje szeroka dywersyfikacja !..:;" gr gty
portfela i potencjat do kreowania ponadprzecietnych stop zwrotu. é?:?? B £
o o e 3
(@) it
™M 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu -0,02% +1,06% +2,54% +5,86% +23,10% +1,74%
Srednia dla grupy +0,70% +1,73% +3,28% +7,05% +24,98% +2,28%
~
Total Return Bond v @@ OUOUOUOUU )

Gl

VIG/C-QUADRAT ARTS SFIO

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.

iMm 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu -1,02% -1,26% +0,36% +5,07%  +13,79%  -0,50%
Srednia dla grupy +0,60% +1,31% +2,18% +5,60% +9,43% +1,83%
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| Wyniki funduszy akcji i mieszanych @u kat. .)

Stan na 30 kwietnia 2025, zrédto: Analizy.pl

WYNIKI OSIAGNIETE W PRZESZtOSCI NIE PRZEWIDUJA PRZYSZEYCH ZWROTOW.

PL VIG / C-QUADRAT FIO

Subfundusz akcji krajowych. Fundusz inwestuje gtéwnie w spoétki z TOP30 w
indeksie WIG a przestrzenia do ponadprzecietnych stép zwrotu jest sektor

( R
A Ak @mnnnnoooj

J

. . . . R Hp—— .
$rednich i matych spotek. (o) b
iMm 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu +0,86% +7,30% +18,12% +10,76% +64,09% +15,55%
Y Srednia dla grupy +1,38% +9,73%  +18,73% +12,52% +62,99% +18,24%
( )
Ryzyko:
B el Global Growth Trends el d SIS
VIG / C-QUADRAT FIO
Subfundusz akcji globalnych. Daje dostep do najlepiej rozwijajgcych sie
globalnych sektorow takich jak technologia, medycyna, social i on-line media,
ekologia. Wysokie ryzyko inwestycyjne rekompensujg perspektywy wyzszych
zyskow w dtuzszej perspektywie.
iMm 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu +2,77% -9,50% +0,93%  +11,40% +46,98%  -5,71%
S Srednia dla grupy +0,61% -7,09% -2,87% +4,33%  +20,86%  -3,78%
-

@m.-lnoooj

% GreenStars

VIG / C-QUADRAT SFIO

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).

iMm 3M 6M 12M 36M YTD
Stopy zwrotu -3,55% -8,28% -5,75% +1,46%  +21,29% -7,40%
Y Srednia dla grupy +0,61% -7,09% -2,87% +4,33%  +20,86% -3,78%
e

‘@] Total Return Flexible

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

@m...ooooj

trendow

iMm 3M 6M 12M 24M YTD
Stopy zwrotu -6,26% -7,94% -5,80% -5,67% +3,31% -6,57%
Srednia dla grupy -2,33% -3,78% -1,50% +3,53%  +15,28%  -1,41%

N ([
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| Wyniki IKE / IKZE (ukat. A.)

Stan na 30 kwietnia 2025, zrédto: Analizy.pl

WYNIKI OSIAGNIETE W PRZESZtOSCI NIE PRZEWIDUJA PRZYSZEYCH ZWROTOW.

Strategia Konserwatywna

Dla przedziatu wiekowego 35-50 lat i
Kompozycja portfela:

20% mKonserwatywny 7,5% @ Akcji
6 9 6 1 /O 25% Juid Obligacii Uniwersalny 5% L 3' GreenStars

Stopa zwrotu za okres 12M 20%
30.04.2024 —30.04.2025

Obligacji Korporacyjnych  7,5% MGt ] Global Growth Trends

15% @ Total Return Bond

Strategia Rozwazna

Dla przedziatu wiekowego 35-50 lat .
Kompozycja portfela:

20% m Konserwatywny 15% @ Akgcji

7 ) 1 6 /0 15% Obligacji Uniwersalny 10% L 3‘ GreenStars

Stopa zwrotu za okres 12M
30.04.2024 - 30.04.2025

Obligacji Korporacyjnych 15% WeeT ] Global Growth Trends

10% @ Total Return Bond

Strategia Aktywna
Dla przedziatu wiekowego 35-50 lat Kompozycja portfela:
5% ﬁ Konserwatywny 22,5% @ Akcji
7 , 5 3 % 15% m Obligacji Uniwersalny 20% B GreenStars

Stopa zwrotu za okres 12M
30.04.2024 - 30.04.2025

Obligacji Korporacyjnych 22,5% IGGTlGlobal Growth Trends

5% @ Total Return Bond

( Lim ity Wp{at na 2025 rok: W ( Nasze rozwiqzania emerytalne
’ zostaty docenione przez Analizy.pl
IKE: 26 019 zt
- -
IKZE: 10 407,60 zt IKE IKZE

NA@ 2024 NA@ 2024

IKZE dla przedsiebiorcow: 15 611,40 zt

Komentarz rynkowy - 5/2025
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| Temat miesiaca:

5 najwazniejszych informacji z Ministerstwa Finansow.
Co czeka polskq gospodarke do 2029 roku

Resort finanséw opublikowat wieloletni scenariusz makroekonomiczny do 2029 r., a takze
sprawozdanie z wdrazania realizacji planu budzetowego na lata 2025-2028. Informuje w nich m.in. o
obnizeniu prognoz wzrostu PKB, a takze zwiekszeniu o 30 mld zt przychodéw dzieki zamrozonym

progom podatkowym.

MF zrewidowat prognoze wzrostu PKB w 2025 r. z 3,9 proc. do 3,7 proc. Powodem korekty jest zaktadany silniejszy
negatywny wptyw eksportu netto na wzrost PKB. W kazdym roku projekcji (oprocz 2026 r.) wystgpito obnizenie o 0,1-
0,2 pp. Nie sg to jednak duze réznice — skumulowany PKB realny ma by¢ nizszy o 1 pp. od s$ciezki zaktadanej w

pazdzierniku ub. r. Prognoza MF nie uwzglednia wptywu cet zwiekszonych przez administracje Trumpa.

Zgodnie z projekcjami MF najblizsze dwa lata majg przynie$¢ zdrowszg strukture wzrostu niz ta z 2024 r. Dochody do
dyspozycji gospodarstw domowych zwigkszg sie o 3,7 proc., co w potgczeniu z mniejszg sktonnoscig do oszczednosci
ma przetozy¢ sie na wzrost konsumpcji o 3,3 proc. Wzrost spozycia publicznego ma wréci¢ do zwyktych poziomdéw
(3,2 proc.). Istotnie ma poprawic sie sytuacja w inwestycjach, ktére majg wzrosna¢ o 8,9 proc. i 7,9 proc. w latach

2025-2026. Powodem bedzie wzrost wykorzystania srodkow z KPO, a takze spadajgce stopy procentowe.

MF podat rowniez szacunki dodatkowych dochoddéw wynikajgcych z tzw. mrozenia progéw podatkowych. Jest to
wzrost dochoddéw z PIT wynikajacy z nominalnych wzrostow ptac, emerytur i rent czy zyskdédw z pozarolniczej
dziatalnosci gospodarczej przy jednoczesnym pozostawieniu parametrow systemu podatkowego na niezmienionym
poziomie (kwota wolna 30 tys. zt, prog 120 tys. zt oraz wiele innych). W 2024 r. byto to 0,44 proc. PKB, a symulacje na
2025 r. wskazujg na 0,32 proc. PKB. tacznie zatem jest to 0,76 proc. PKB, co przektada sie na niemal 30 mld zt
dodatkowych dochodéw z tego tytutu w tych dwdch latach.

Wozrost realnego PKB w Polsce w latach 2024-2029 w proc. wg prognoz MF*

|| pazdziernik 2024 kwiecien 2025

2024 2025 2026 2027 2028 2029

*Prognoza z pazdziernika 2024 r. (,Wytyczne makroekonomiczne") oraz z kwietnia 2025 r. (,Wieloletnie
zatozenia makroekonomiczne")

Zrédto: XYZ na podstawie MF )(a Zrédto: XYz
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https://xyz.pl/prognozy-wzrostu-pkb-w-dol-mrozenie-progow-podatkowych-w-pit-to-niemal-30-mld-zl-w-2024-i-2025-r/

Robert Trzeciak

Zapraszamy do kontaktu

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

VIG / C-QUADRAT TFI S.A. dziata na
inwestycyjnych  w Polsce od 2021 r. Akcjonariuszami

rynku funduszy

Towarzystwa sq spotki wchodzqce w sktad Vienna Insurance

Group — wiodgcej grupy ubezpieczeniowej w Europie Srodkowej )
i Wschodniej oraz C-Quadrat Investment AG - austriacka grupa Katarzyna Dumanska
spotek  zarzqdzajqcych aktywami, specjalizujgca sie katarzyna.dumanska@vigcg-tfi.pl
tel.: 887 842 015

w strategiach ilosciowych, zrownowazonego rozwoju oraz
inwestycjach spotecznie odpowiedzialnych. Spotka jest tez
cztonkiem Izby Zarzqdzajgcych Funduszami i Aktywami. Zespot
tworzq menedzerowie i eksperci z wieloletnim doswiadczeniem
na rynku kapitatowym.

Pawet Siemienski

pawel.siemienski@vigcq-tfi.pl
tel.: 887 871 068

Zapraszamy na LinkedIn o

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie reklamowy i nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepisow prawa,
jak réwniez 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 emitentow
W rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jak réwniez nie jest forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Przed
podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z Prospektem informacyjnym VIG / C-QUADRAT FIO lub VIG / C-QUADRAT SFIO
(,Fundusz”) oraz z Dokumentem zawierajgcym kluczowe Informacje (KID) lub informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego,
udostepnionymi w jezyku polskim na stronie internetowej https://www.vigcq-tfi.pl/dokumenty.html . W przypadku Subfunduszy VIG / C-QUADRAT
GreenStars, C-QUADRAT ARTS Total Return Bond oraz C-QUADRAT ARTS Total Return Flexible nalezy zapoznac¢ sie z dokumentami funduszy docelowych
dostepnymi na stronach: https://www.rcm.at/documents, https://www.arts.co.at/pl/Funds/Fund/ATOOO0AO8ETO oraz
https://www.arts.co.at/pl/Funds/Fund/DEOOOAQYIMN7. Subfundusze VIG / C-QUADRAT GreenStars oraz C-QUADRAT ARTS Total Return Bond sa
funduszami spetniajgcymi warunki okreslone w art. 8 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dn. 27.11.2019r. w sprawie
ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (SFDR), w zakresie w jakim inwestujg odpowiednio w tytuty
uczestnictwa funduszu zagranicznego I-AM GreenStars Opportunities oraz C-Quadrat ARTS Total Return Bond. Zaréwno VIG / C-QUADRAT TFI S.A. jak
i Fundusze nie gwarantujg osiggniecia zatozonego celu inwestycyjnego, jak réwniez okreslonego wyniku inwestycyjnego. Wyniki osiggniete w przesztosci nie
stanowig gwarancji ich osiggniecia w przysztosci. Szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z inwestowaniem w dany Subfundusz znajduje sie
w Prospekcie informacyjnym Funduszu oraz w KID. W zaleznos$ci od Subfunduszu i ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowang strategie zarzadzania,
wartos$¢ jednostki uczestnictwa moze podlegaé¢ wysokiej zmiennosci. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czeséci wptaconych $rodkow.
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 znajduja sie w Tabeli optat dostepnej na stronie internetowej www.vigcqg-tfi.pl. Inwestycja w Subfundusz
wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Subfunduszu, a nie danych aktywdéw bazowych, ktére sg wtasnoscig 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 uczestnikow 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.
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