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Warszawa, 19 marca 2026 r.

List Zarzadu VIG / C-QUADRAT TFI S.A. do Uczestnikow funduszu
VIG / C-QUADRAT Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy roczne sprawozdanie finansowe funduszu VIG / C-QUADRAT Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,,VIG / C-QUADRAT FIO”) za okres od dnia 1 stycznia
2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku.

W ramach funduszu VIG / C-QUADRAT FIO funkcjonujg obecnie nastepujace subfundusze:

e  Subfundusz VIG / C-QUADRAT Akcji

e  Subfundusz VIG / C-QUADRAT Global Growth Trends,

e  Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Uniwersalny,

e  Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych,
e  Subfundusz VIG / C-QUADRAT Konserwatywny.

Ponizej znajda Panstwo podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy z uwzglednieniem wyliczen stopy
zwrotu do wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
przypadajacej na dzien 31.12.2025r.

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Akgcji

W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracowat stope zwrotu +35,69%.

Na dodatni wynik Subfunduszu w okresie sprawozdawczym wptyw miato utrzymanie bardzo optymistycznego
sentymentu inwestorow do polskich akcji. Szeroki indeks polskiego rynku akcji (WIG) wzrdst o 47,3%. Indeks
najwiekszych polskich spotek (WIG20 TR) wzrést az o 52,5%, podczas gdy indeksy $rednich i matych spétek
(mWIG40TR i sSWIGBOTR) wzrosty odpowiednio o0 33,6% i 25,4%. Rok 2025 mozna okresli¢ jako rok rynkéw
wschodzacych, ktore korzystaty na stabosci amerykanskiego dolara. Rynki wschodzace z regionu Europy
Wschodniej byty ponadprzecietnym beneficjentem naptywu zagranicznego kapitatu do najwiekszych krajowych
spotek. Stad, zachowanie krajowego rynku akcji byto fenomenalne. W tym miejscu warto podkreslic¢ fakt, ze indeks
rynkéw wschodzgcych (MSCI EM) wzrést o 30,1%. Podsumowujac, Subfundusz zanotowat wysoka, dodatnia stope
zwrotu — gtownie dzieki udanej selekcji wsrod krajowych $rednich spoétek, ale nizszy od indeksu WIG — gtownie z
uwagi na nieco nizszy komponent najwiekszych spétek.

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Global Growth Trends

W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracowat stope zwrotu +31,91%.

Na wysoki, dodatni wynik Subfunduszu w okresie sprawozdawczym najwiekszy wptyw miato utrzymanie dobrej
koniunktury na rozwinietych rynkach akcji (m.in. USA), a w szczegolnosci dotyczyto to spétek z branzy
technologicznej, ktére — po raz kolejny - nalezaty do lideréw wzrostéw. Rewolucja Al napedzata i nadal bedzie
stymulowac inwestycje w infrastrukture krytyczna tj. data center Al czy sieci energetyczne. W rezultacie, indeksy
najwiekszych spotek w USA — mowa o S&P500 oraz NASDAQ100 wzrosty odpowiednio o 16,7% oraz 20,1%. W
tym kontekscie, warto nadmienic, ze indeks najwiekszych spétek na rynkach rozwinietych (MSCI World) wzrést o
19,9%.
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Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Uniwersalny

W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracowat stope zwrotu +8,81%.

Na wynik Subfunduszu w najwiekszym stopniu wptywato zachowanie polskich obligacji skarbowych o statym
kuponie. Rok 2025 uptynat pod znakiem spadajgcych rentownosci (rosnacych cen), co stanowito wyrazne
odwrdcenie tendencji obserwowanej w roku poprzednim. Kluczowym czynnikiem wspierajacym rynek dtugu byt
cykl szesciu obnizek stop procentowych dokonanych przez Rade Polityki Pienieznej. Szczegélnie istotna byta nagta
zmiana retoryki w kwietniu, ktéra poczatkowo wprowadzita podwyzszong zmiennos¢ i przejSciowe zawirowania
na rynku, jednak w konsekwencji przetozyta sie na trwaty spadek rentownosci obligacji o statym oprocentowaniu.

Dodatkowym wsparciem dla wycen instrumentow dtuznych byt kontynuowany spadek inflacji, ktory zwiekszat
realng atrakcyjnosc¢ obligacji oraz wzmacniat przekonanie inwestoréw o zasadnosci tagodzenia polityki pienieznej.
W efekcie srodowisko makroekonomiczne sprzyjato naptywowi kapitatu na rynek dtugu skarbowego i poprawie
wycen w catym segmencie.

Negatywne czynniki, takie jak utrzymujacy sie wysoki deficyt budzetowy oraz dalszy wzrost zadtuzenia panstwa,
byty w duzej mierze ignorowane przez inwestorow, dla ktorych kluczowe znaczenie miata skala i tempo luzowania
monetarnego. Pomimo utrzymujgcych sie wysokich potrzeb pozyczkowych Skarbu Panstwa, presja podazowa nie
byta w stanie odwréci¢ pozytywnego trendu cenowego, ale znalazta swoje odzwierciedlenie w tzw. stromieniu sie
krzywej dochodowosci (obligacje dtugoterminowe pozostawaty relatywnie niewrazliwe na trwajacy cykl luzowania
polityki pienieznej).

W rezultacie Subfundusz osiggnat satysfakcjonujaca stope zwrotu, korzystajgc z umiejetnego pozycjonowania
portfela w otoczeniu spadajacych rentownoséci. Jednoczesénie potencjat do powtdrzenia tak silnych wynikéw w
kolejnym roku jest nizszy — rentownosci obligacji znajdujg sie obecnie na istotnie nizszych poziomach, a cykl
tagodzenia polityki pienieznej zbliza sie do konca, co ogranicza przestrzen do dalszego istotnego wzrostu cen
obligaciji.

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych

W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracowat stope zwrotu +6,34%.

Wynik Subfunduszu byt w duzej mierze uzalezniony od stopy zwrotu z obligacji korporacyjnych oraz obligacji
skarbowych o zmiennym kuponie, stanowigcych cze$¢ ptynnosciowg portfela. Relatywnie wysokie stopy
procentowe oraz stawki referencyjne WIBOR sprzyjaty atrakcyjnemu poziomowi oprocentowania ww. obligacji.
Wyzwaniem pozostawaty obnizajgce sie marze w przypadku nowych emisji oraz liczne refinansowania obligacji
pozostajgcych w obrocie.

Z perspektywy catego, relatywnie spokojnego roku, kwiecien 2025 okazat sie jedynym wyjatkiem. W wyniku
kwietniowego szoku taryfowego ogtoszonego przez administracje USA Prezydenta Donalda Trumpa doszto do
wyraznego rozszerzenia spreaddéw kredytowych na amerykanskim rynku obligacji korporacyjnych, co przetozyto
sie na spadek ich cen oraz chwilowy przestdj w aktywnosci na rynku nowych emisji. Z kolei staranna selekcja
emitentow o wysokiej wiarygodnosci kredytowej oraz ich odpowiednia dywersyfikacja pozwolity ograniczyé
zmiennos¢ osigganej stopy zwrotu.

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Konserwatywny

W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracowat stope zwrotu +6,16%.

Najwiekszy wptyw na wynik Subfunduszu w roku 2025 miata zmiana nastawienia polityki pienieznej, przejawiajaca
sie w cyklu szesciu obnizek stop procentowych dokonanych przez Rade Polityki Pienieznej. Konsekwencjg tych
decyzji byt spadek poziomu indeksu WIBOR, stanowigcego wskaznik referencyjny dla oprocentowania
instrumentow znajdujacych sie w portfelu Subfunduszu, co przetozyto sie na obnizenie biezacej rentownosci
papierow o zmiennym kuponie.
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Jednoczesnie istotnym czynnikiem oddziatujgcym na wyceny pozostawata znaczaca podaz obligacji rzgdowych,
ktora utrzymywata presje na rynek dtugu i negatywnie wptywata na ceny obligacji o0 zmiennym oprocentowaniu
drugi rok z rzedu. W efekcie srodowisko inwestycyjne w 2025 roku charakteryzowato sie zblizonym potencjatem
jak w roku 2024.

Pomimo niesprzyjajacego otoczenia podazowego oraz spadku stawek referencyjnych, odpowiednie zarzadzanie
strukturg portfela, w tym selekcja emitentdéw oraz kontrola ryzyka stopy procentowej, pozwolity oddali¢ w czasie
negatywny wptyw czynnikédw rynkowych na wyniki Subfunduszu. Dostosowanie alokacji do nowego cyklu
monetarnego stworzyto réwniez podstawy do stabilizacji rezultatow w kolejnych okresach.

Wiecej informacji

Petng informacje na temat sytuacji finansowej funduszu VIG / C-QUADRAT FIO oraz Subfunduszy znajda Panstwo
w potgczonym sprawozdaniu finansowym VIG / C-QUADRAT FIO oraz jednostkowych sprawozdaniach
finansowych poszczegdlnych Subfunduszy.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swojego kapitatu Funduszom zarzadzanym przez
nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,
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Michat Szymanski Aleksandra Kik
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