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140,9%

Wartos¢ wskaznika PMI
dla Polskiego przemystu
w lipcu
(S&P Global)

Tyle wynosi gtowna Projekcja inflacji CPI Prognoza
stopa referencyjna NBP J na koniec lipca 2022 r/r. $redniorocznej inflacji
po decyzji RPP 07.2022 (GUS) na2022r.
(NBP) (NBP)

o Po znakomitym lipcu, sierpien na globalnych rynkach akcji minat pod znakiem realizacji zyskéw.
Rynkl glObalne Nastroje inwestoréw pozostajg mieszane, a niepewnos$¢ utrzymuje sie na wysokim poziomie.

k ° Niezmiennie, dane makroekonomiczne wskazuja, ze Stany Zjednoczone sa w relatywnie lepszej
a Cje sytuacji niz Europa czy Azja (a w szczegolnosci Chiny).

W minionym miesigcu wartos$¢ indeksu dla akcji rynkéw rozwinietych (MSCI World) spadta o 4,3%.
Indeks spétek technologicznych w USA (Nasdaq Composite) spadt o 4,6%, podczas gdy indeks
najwiekszych amerykanskich spétek (S&P500) spadt o 4,2%.

Podtrzymujemy nasza opinie, ze wyceny amerykanskich akcji nadal sa relatywnie drogie w ujeciu
historycznym. Z wypowiedzi przedstawicieli amerykanskiego banku centralnego (Fed) jasno
wynika, ze dalsze podwyzki stop procentowych w USA sa nieuniknione, co samo w sobie jest raczej
negatywne dla bardziej ryzykownych aktywow.

W tym otoczeniu uwazamy, ze warto zwrdci¢ uwage na nieco wyzszy poziom gotowki w portfelu
oraz okazje inwestycyjne, ktére pojawity sie w Europie w zwiazku z szantazem gazowym Rosji.
W kontekscie ryzyk korporacyjnych, zwracamy uwage na ograniczenia w eksporcie do Chin dla
dwoch waznych spotek z branzy potprzewodnikéw tj. ASMLINVIDIA. Jest to dalszy ciag rywalizacji
pomiedzy USA a Chinami, ktéra wchodzi na nowy obszar.

° Sytuacja na krajowym rynku akcji niezmiennie pozostaje pod wptywem sytuacji geopolitycznej w
Rynek kral OWV regionie - cena i dostepnos¢ gazu ziemnego, ropy czy wegla to kwestie kluczowe. Konflikt z Rosja
k ° wchodzi w nowag faze - po odcieciu Rosji od rynkéw finansowych, Rosja odcieta Zachod od dostaw
-a cje gazu ziemnego. W tym konteksécie sentyment rynkowy jest zty do tego stopnia, ze wydaje nam sie,
ze wchodzimy w faze silnego wyprzedania krajowego rynku akcji. W przypadku polskich spotek,
problem dotyczy gtéwnie tych z sektorow energetycznego, paliwowo-gazowego czy chemicznego.
W drugiej kolejnosci, problem dotyka spotki przemystowe, ktdre wykorzystujg podstawowe

surowce do swojej produkcji.

Indeks polskich spotek (WIG) spadt w sierpniu o 8,8%. Indeksy duzych spétek (WIG20TR)
i Srednich spotek (MWIG40) spadty odpowiednio o 10,5% i 7,5%, podczas gdy indeks matych
spoétek (sWIG80) spadto 1,4%.



Towarzystwo

V I G Funduszy
(ROl | Inwestycyjnych

Obligacje
skarbowe

Obligacje
korporacyjne

Co dalej? Po rekordowych spadkach w 2022 roku mozemy stwierdzi¢, ze sentyment do rynku akcji
jest nadal zty, krotkoterminowe perspektywy biznesowe trudne i niepewne (sezon zimowy
i problemy z podstawowymi surowcami), a wyceny rekordowo niskie. Pomimo trudnego otoczenia
wydaje nam sie, ze zwiekszenie alokacji w akcje przy tak niskich wycenach jest racjonalne
w $rednim horyzoncie inwestycyjnym.

Po dynamicznym lipcowym wzroscie cen na rynku obligacji skarbowych, sierpief przyniost
ponownie zmiane tendencji na rynkach dtuznych. Wsérod inwestorow ponownie zapanowat strach
o dalsze znaczace zaciesnianie polityki monetarnej przez gtéwne banki centralne (amerykanski
Fed oraz europejski EBC), co réwniez wptywato negatywnie na wyceny instrumentéw rzadowych
krajow z tzw. Rynkéw Wschodzacych, w tym Polski. Rentownosci obligacji po wyznaczeniu dna w
pierwszych dniach minionego miesigca ponownie zaczety rosnac (ceny obligacji spadac). Pod
najwiekszg presjg znalazty sie obligacje dtugoterminowe, ktére sg najbardziej wrazliwe na
sentyment globalny. W znacznie mniejszym stopniu przecenity sie obligacje o krotkim terminie
zapadalnos$ci, poniewaz rynek caty czas wierzy w zapewnienia Przewodniczacego RPP, ze
potencjalny zakres dalszych podwyzek stop procentowych jest ograniczony.

Niestety, odczyt wskaznika CPI w ostatnim dniu wakacji rozczarowat uczestnikdw rynku. Wstepny
odczyt inflacji konsumenckiej przekroczyt 16% znacznie przebijajac prognozy rynkowe (16,1% vs
15,4% oczekiwania analitykow). Ponownie zasadnym stato sie pytanie o uporczywos¢ inflacji,
a takze o wydtuzajacy sie okres jej powrotu do nizszych poziomow.

W $rodowisku galopujacej inflacji oraz zblizajgcego sie okresu zimowego, ktory niesie ze sobg
wiele niewiadomych (szantaz energetyczny krajow europejskich ze strony Rosji), powrdt
zmiennosci na rynki dtuzne wydaje sie nieunikniony. Na trwalszy trend spadku rentownosci (wzrost
cen) bedziemy musieli prawdopodobnie jeszcze poczekad.

W sierpniu na rynku wtérnym widoczna byta stabilizacja cen, co dato mozliwos$¢ inwestowania
w obligacje wyemitowane przez najlepszej jakosci emitentdéw z branzy finansowej z rentownosécia
w okolicach 10% rocznie. Przy tak duzym koszcie finansowania, niewiele dziato sie na rynku
pierwotnym. Pojawiaty sie pojedyncze emisje obligacji, jednak w wiekszosci (jezeli nie w catosci)
byty obejmowane przez inwestorow indywidualnych. Pozyskane kwoty byty symboliczne
w poréwnaniu do skali rynku.

Rowniez w przypadku stawek referencyjnych WIBOR niewiele sie dziato. W poréwnaniu z korcem
lipca 2022 r., poziom WIBOR6M zmienit sie jedynie ostatniego dnia sierpnia i wynidst 7,31 proc.
W skali miesigca stawka zanotowata zatem symboliczny wzrost o 0,01 pkt proc., a na przestrzeni
ostatnich dwdch miesiecy spadta sumarycznie o 0,04 pkt proc.



Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych

VIG

C-Quadrat

Nasze fundusze

Fundusze
obligacji

VIG / C-QUADRAT Konserwatywny
subfundusz krétkoterminowych papierow dtuznych, gtownie skarbowych

\

Celem funduszu jest przechowywanie kapitatu w okresie turbulencji na rynkach finansowych

Ryzyko i przewidywalno$é.
1/7
Stan na 31.08.22 D
Stopy zwrotu +0,55% 1 +0,88% 1 -0,31%
Srednia dla grupy +0,33% 1 +1,08% 1 -1,62% L
Pozycja w grupie 13/49 28/49 21/46
VIG / C-QUADRAT Obligacji Korporacyjnych
subfundusz obligacji przedsiebiorstw
Rvavko Fundusz cechuje szeroka dywersyfikacja portfela i potencjat do kreowania ponadprzecietnych stép
é/y7 zZwrotu.
Stan na 31.08.22 D
Stopy zwrotu +0,60% 1 +1,10% 1 +0,32% 1
Srednia dla grupy +0,25% 1 +0,53%1 -2,15%
Pozycja w grupie 4/24 8/23 8/23
VIG / C-QUADRAT Obligaciji
subfundusz obligacji skarbowych o dtuzszym terminie zapadalnosci
Rvavko Podstawowag czescig funduszu sg obligacje emitowane igwarantowane przez Skarb Panstwa o
:y),/y7 Srednim i dtugim terminie do wykupu.
Stan na 31.08.22 D
Stopy zwrotu -1,28% 1 +3,33% 1 -6,44% 1
Srednia dla grupy -1,04% 1 +2,07% 1 -5,82% 1
Pozycja w grupie 12/18 2/18 9/18
C-QUADRAT ARTS Total Return Bond
subfundusz funduszy obligacji globalnych
Rvavko Fundusz do uzupetnienia portfela - prezentuje podejscie inwestycyjne odmienne od rynku polskiego,
é/y,? inwestuje globalnie w szeroki przekroj aktywéw z klasy dtuznej wykorzystujac metody ilosciowe.
Stan na 31.08.22 D
Stopy zwrotu +1,23% 1 +1,43% 1 +2,91% 1
Srednia dla grupy -1,35% -1,16% | -9,65%
Pozycja w grupie 1/16 2/16 2/16
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VIG / C-QUADRAT GreenStars
subfundusz 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 srodowisko, odpowiedzialno$c
spoteczna i tad korporacyjny).

Stan na 31.08.22 »

Stopy zwrotu -1,72% | +2,16% 1 -5,01% !

Srednia dla grupy -2,74% 1 -2,67% 1 -18,23% 1

Pozycja w grupie 12/49 8/49 4/47
VIG / C-QUADRAT Akcji

subfundusz akcji krajowych

Fundusz inwestuje gtownie w spétki z TOP30 w indeksie WIG a przestrzenig do ponadprzecietnych
stép zwrotu jest sektor $rednich i matych spétek oraz NewConnect.

Stan na 31.08.22 D
Stopy zwrotu -4,97% 1 -9,74% 1 -25,55% 1
Srednia dla grupy -6,56% | -10,09% 4 -24,70% 1
Pozycja w grupie 11/44 17/44 22/44

VIG / C-QUADRAT Global Growth Trends
subfundusz akcji globalnych

Selekcja wsrdd wybranych spotek zagranicznych (gtownie USA, Niderlandy, Szwecja, Szwajcaria,
Niemcy, Dania i Francja) poprzez bezposrednie i posrednie inwestycje.

Stan na 31.08.22 D
Stopy zwrotu -2,37% ! -1,82% ! -18,36% |
Srednia dla grupy -2,74% L -2,67% L -18,23%
Pozycja w grupie 21/49 14/47 25/47

Zrédto: wyniki inwestycyjne subfunduszy wg danych analizy.pl, stan na dzied 31.08.2022 r.
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Departament Zarzadzania Aktywami
VIG / C-QUADRAT TFI

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

Robert Trzeciak

Dyrektor Departamentu Sprzedazy
tel.: +48 885 866 723

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

Pawet Siemienski

Dyrektor ds. Sprzedazy

tel.: +48 887 871 068

e-mail: Pawel.Siemienski@vigcg-tfi.pl Odwiedz nas na stronie: vigcq-tfi.pl

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie reklamowy i nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym wymaganym na mocy przepiséw prawa, jak rowniez nie
zawiera informacji wystarczajacych do podjecia 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
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jak rowniez nie sa 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
zawierajacym kluczowe informacije 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.vigcg-tfi.pl/dokumenty.html. W przypadku Subfunduszy VIG / C-QUADRAT GreenStars oraz C-QUADRAT ARTS Total
Return  Bond nalezy zapozna¢ sie¢ z dokumentami  funduszy docelowych — dostgpnymi 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 odnosza sie do wynikéw osiagnietych w przesztosci i nie stanowig gwarancji ich osiaggniecia w przysztosci.
Szczegdtowy opis czynnikow ryzyka zwigzanych z inwestowaniem w Subfundusz znajduje sie w prospekcie informacyjnym oraz w dokumencie zawierajacym kluczowe
informacje dla Inwestorow (KIID). Ze wzgledu na sktad portfela oraz realizowang strategie zarzadzania, wartos¢ jednostki uczestnictwa moze podlega¢ wysokiej zmiennosci.
Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czeéci wptaconych érodkéw. 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 oraz od poziomu pobranych optat manipulacyjnych i
zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajacego dochdd z inwestycji w Subfundusz. Informacje o pobieranych optatach manipulacyjnych znajdujg sie w tabeli optat
dostepnej na stronie internetowej www.vigcg-tfi.pl, pod linkiem https://www.vigcg-tfi.pl/dokumenty.html. Inwestycja w Subfundusz wiaze sie z nabyciem jednostek
uczestnictwa Subfunduszu, a nie danych aktywdéw bazowych, ktére sg wtasnoscig Funduszu. Subfundusz moze inwestowac powyzej 35% wartosci swoich aktywow 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 uczestnikdw Funduszu zostato zawarte w odpowiednich postanowieniach prospektu informacyjnego w rozdziale 111 "Zwiezte okreslenie
praw Uczestnikdéw Funduszu". VIG / C-QUADRAT TFI S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego.
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