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List Zarządu VIG / C-QUADRAT TFI S.A. do Uczestników funduszu 

VIG / C–QUADRAT Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 

 

 

 

Szanowni Państwo, 

Przedstawiamy półroczne sprawozdanie finansowe funduszu VIG / C–QUADRAT Funduszu 

Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej „VIG / C–QUADRAT FIO”) za okres od dnia 1 stycznia 

2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku. 

W ramach funduszu VIG / C–QUADRAT FIO funkcjonują obecnie następujące subfundusze: 

• Subfundusz VIG / C-QUADRAT Global Growth Trends, 

• Subfundusz VIG / C-QUADRAT Akcji, 

• Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Uniwersalny, 

• Subfundusz VIG / C-QUADRAT Konserwatywny 

• Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych, 

 

Poniżej znajdą Państwo podsumowanie działalności inwestycyjnej Subfunduszy z uwzględnieniem wyliczeń stopy 

zwrotu do wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 

przypadającej na dzień 30.06.2026 r. 

 

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Global Growth Trends 
W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracował stopę zwrotu +34,80%.  

Na wysoki, dodatni wynik Subfunduszu w okresie sprawozdawczym największy wpływ miało utrzymanie dobrej 

koniunktury na rozwiniętych rynkach akcji (m.in. USA), a w szczególności dotyczyło to spółek z branży 

technologicznej, które – po raz kolejny - należały do liderów wzrostów.  

Warto podkreślić fakt, że głównym motorem wzrostu indeksów we wskazanym okresie były spółki z branży 

półprzewodnikowej. Jest to związane z dynamicznym wzrostem inwestycji największych amerykańskich spółek w 

infrastrukturę tj. centra danych z przeznaczeniem do obsługi usług sztucznej inteligencji.   

W rezultacie, indeksy największych spółek w USA – mowa o S&P500 oraz NASDAQ100 wzrosły odpowiednio o 

8,7% oraz 18,9%. W tym kontekście, warto nadmienić, że indeks największych spółek na rynkach rozwiniętych 

(MSCI World) wzrósł o 8,2%. 

Podsumowując, Subfundusz zanotował bardzo wysoką dwucyfrową, dodatnią stopę zwrotu – głównie dzięki 

udanej selekcji wśród spółek półprzewodnikowych w USA oraz na wybranych rynkach europejskich. 

 
 

 

 



 
 

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Akcji 
W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracował stopę zwrotu +17,69%.  

Na dodatni wynik Subfunduszu w okresie sprawozdawczym wpływ miało utrzymanie dobrego sentymentu 

inwestorów do polskich akcji. Szeroki indeks polskiego rynku akcji (WIG) wzrósł o 15,7%. Indeks największych 

polskich spółek (WIG20 TR) wzrósł o 15,6%, podczas gdy indeksy średnich i małych spółek (mWIG40TR i 

sWIG80TR) wzrosły odpowiednio o 19,1% i 4,6%.  

Pierwszą połowę 2026 roku można określić jako okres bardzo dobrych wyników finansowych krajowych spółek w 

bardziej wymagającym otoczeniu biznesowym (wojna w Ukrainie i w Zatoce Perskiej). Dodatkowo, największe 

krajowe spółki były beneficjentem napływów do regionu Europy Środkowo-Wschodniej. W tym miejscu warto 

podkreślić fakt, że indeks rynków wschodzących (MSCI EM) wzrósł o 22,8% a za dużą część wzrostu 

odpowiedzialne były rynki akcji w Korei Południowej i na Tajwanie, które były beneficjentem ogromnego napływu 

kapitału do spółek półprzewodnikowych.  

Podsumowując, Subfundusz zanotował wysoką dwucyfrową, dodatnią stopę zwrotu – głównie dzięki udanej 

selekcji wśród krajowych dużych i średnich spółek, które są beneficjentem wzrostu PKB Polski oraz prowadzą 

skuteczną ekspansję na rynkach zagranicznych.  

 

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Uniwersalny 
W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracował stopę zwrotu 2,95%.  

Na wynik Subfunduszu w pierwszym półroczu 2026 roku największy wpływ miało zachowanie polskich obligacji 

skarbowych o stałym oprocentowaniu. 

Pierwsza połowa roku upłynęła pod znakiem wysokiej zmienności na rynku długu. W pierwszym kwartale 

rentowności polskich obligacji skarbowych gwałtownie wzrosły, natomiast pod koniec drugiego kwartału nastąpiło 

częściowe i szybkie odwrócenie tego ruchu. Jednym z głównych czynników wpływających na sytuację rynkową 

była rozpoczęta pod koniec lutego eskalacja konfliktu zbrojnego pomiędzy Stanami Zjednoczonymi i Izraelem a 

Iranem. Rozszerzenie konfliktu w regionie oraz zakłócenia w transporcie surowców energetycznych przez cieśninę 

Ormuz doprowadziły do silnego wzrostu cen ropy naftowej i gazu ziemnego, a w konsekwencji do ponownego 

nasilenia obaw inflacyjnych. 

Na krajowy rynek obligacji negatywnie oddziaływała również sytuacja fiskalna Polski, w szczególności utrzymujący 

się wysoki deficyt sektora finansów publicznych oraz brak wyraźnej perspektywy jego ograniczenia w najbliższym 

okresie. Dodatkowym czynnikiem było wprowadzenie pakietu CPN (Ceny Paliwa Niżej), który ograniczył wpływ 

wzrostu cen surowców na ceny paliw płacone przez konsumentów, ale jednocześnie, poprzez czasowe obniżenie 

podatków, zmniejszył dochody budżetowe. W kulminacyjnym momencie wyprzedaży, rentowności polskich 

obligacji skarbowych wzrosły do poziomów niewidzianych od początku 2025 roku.  

Pomimo niesprzyjającego i bardzo zmiennego otoczenia Subfundusz zakończył pierwsze półrocze z dodatnią stopą 

zwrotu. Wynik wspierało aktywne zarządzanie ekspozycją na ryzyko stopy procentowej oraz dostosowywanie 

struktury portfela do gwałtownych zmian rentowności obligacji. 

W kolejnych miesiącach istotnym źródłem niepewności pozostanie dalszy przebieg konfliktu na Bliskim 

Wschodzie i jego wpływ na ceny surowców energetycznych, które będą wywierały wpływ na perspektywy inflacji, 

oczekiwaną ścieżkę stóp procentowych oraz krajowy rynek obligacji skarbowych. 

 

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Konserwatywny 
W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracował stopę zwrotu 2,78%.  

Na wynik Subfunduszu w pierwszym półroczu 2026 roku największy wpływ miało zachowanie krajowego rynku 

obligacji, kształtowane w dużej mierze przez rozpoczętą pod koniec lutego eskalację konfliktu zbrojnego pomiędzy 

Stanami Zjednoczonymi i Izraelem a Iranem. Wywołany konfliktem wzrost cen surowców energetycznych nasilił 



 
 

obawy o ponowny wzrost inflacji, prowadząc do wyraźnego zwiększenia zmienności na rynku polskich obligacji 

skarbowych. 

W pierwszej części półrocza ceny obligacji stałoprocentowych wyraźnie spadły, po czym pod koniec drugiego 

kwartału odrobiły część wcześniejszych strat. Obligacje zmiennoprocentowe charakteryzowały się mniejszą 

zmiennością, a ich wyniki były w większym stopniu wspierane przez bieżący dochód odsetkowy. Najwyższą stopę 

zwrotu spośród głównych segmentów portfela osiągnęły obligacje indeksowane inflacją, którym sprzyjała inflacja 

wyższa od wcześniejszych oczekiwań rynkowych. 

Pomimo niesprzyjającego i zmiennego otoczenia rynkowego Subfundusz zakończył pierwsze półrocze z dodatnią 

stopą zwrotu. Wynik wspierało utrzymywanie ekspozycji na obligacje indeksowane inflacją oraz dochód 

odsetkowy generowany przez portfel.  

W kolejnych miesiącach kluczowe dla wyników Subfunduszu pozostaną przebieg konfliktu na Bliskim Wschodzie, 

ceny surowców energetycznych, dynamika inflacji oraz decyzje Rady Polityki Pieniężnej. 

 

Subfundusz VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych 
W okresie sprawozdawczym dla kategorii j.u. B, Subfundusz wypracował stopę zwrotu +2,71%. 

Na wynik Subfunduszu w pierwszym półroczu istotny wpływ miały dochody z obligacji korporacyjnych oraz stopy 

zwrotu z obligacji skarbowych o stałym oprocentowaniu, pełniących również funkcję płynnościowej części 

portfela. Relatywnie wysokie stopy procentowe i stawki WIBOR wspierały poziom bieżącego oprocentowania 

obligacji przedsiębiorstw. Dodatkowym źródłem wyniku było zwiększenie udziału obligacji skarbowych po 

wcześniejszym spadku ich cen. 

Otoczenie rynkowe pozostawało jednak wymagające. W segmencie obligacji korporacyjnych można było 

zaobserwować dalszą kompresję marż w nowych emisjach, a także liczne refinansowania i przedterminowe 

wykupy papierów pozostających w obrocie. Zjawiska te ograniczały możliwość reinwestowania środków na 

warunkach porównywalnych z wcześniej nabytymi instrumentami. Na rynek długu wpływała również eskalacja 

konfliktu na Bliskim Wschodzie, która doprowadziła do wzrostu cen surowców energetycznych i nasilenia obaw o 

ponowny wzrost inflacji. 

W części skarbowej portfela widoczne było sukcesywne zwiększanie duration wraz ze wzrostem rentowności 

obligacji. Późniejszy spadek rentowności pozytywnie wpłynął na wycenę posiadanych instrumentów i przyczynił 

się do osiągnięcia przez Subfundusz relatywnie wysokiej stopy zwrotu. 

Jednocześnie konsekwentna selekcja emitentów o wysokiej jakości kredytowej pozwoliła utrzymać komfortowy 

poziom ryzyka kredytowego portfela. 

 

Więcej informacji 
Pełną informację na temat sytuacji finansowej funduszu VIG / C-QUADRAT FIO oraz Subfunduszy znajdą Państwo 

w połączonym sprawozdaniu finansowym VIG / C-QUADRAT FIO oraz jednostkowych sprawozdaniach 

finansowych poszczególnych Subfunduszy. 

Dziękujemy Państwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swojego kapitału Funduszom zarządzanym przez 

nasze Towarzystwo. 

 

Z poważaniem, 

 

Michał Szymański      Aleksandra Kik 
Prezes Zarządu VIG / C-QUADRAT TFI      Członek Zarządu VIG / C-QUADRAT TFI 


		2026-08-11T18:17:20+0200


		2026-08-11T20:13:10+0200


	



