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W grudniu gtowne klasy aktywéw inwestycyjnych nie radzity sobie zbyt dobrze, stad nastapita korekta po wczesniejszym,
stosunkowo pozytywnym rozwoju w listopadzie. Najszerszy globalny indeks akcyjny MSCI All Country World stracit w grudniu
2,5%. Jednoczednie najwieksza strate zanotowaty akcje w Amerykce tacinskiej, ktorych indeks MSCI Latin America stracit
7,3%. Jedli chodzi o obligacje, Bloomberg Global-Aggregate, najszerszy globalny indeks obligacji, stracit bardzo znaczne, jak
na poziomy obligacji, 2,1%, przy czym srednia globalna rentownos¢ obligacji do terminu zapadalnosci wzrosta o 16 punktéw
bazowych do 3,68%. Niezbyt dobrze wypadty obligacje rzadowe o dtuzszych terminach zapadalnosci, poniewaz np. indeks
amerykanskich obligacji rzadowych o terminie zapadalnosci powyzej 20 lat stracit nawet 6,0%. Indeks czeskich obligadji
rzadowych stracit 0,9%. Jesli chodzi o surowce, globalny indeks surowcéw Bloomberg Commodity Total Return zyskat 1,0%,
a cena ropy Brent z Morza Pétnocnego wzrosta 0 2,3% do 75 dolaréw za barytke. Jesli chodzi o rozwdj sytuacji na rynkach
walutowych, dolar w grudniu dos¢ znaczaco umocnit sie, a indeks dolara DXY zyskat 2,6% do 108,5 pkt.

KONFIGURACJA PORTFELA | PERSPEKTYWY INWESTYCYJNE

W grudniu nie dokonalismy zadnych znaczacych zmian w ustawieniach naszego portfela inwestycyjnego, tj. w alokacji aktywow,
utrzymuijac jednoczesnie ogdlnie neutralna wage w ramach globalnej alokacji akcji. Obecnie przewazamy nastepujace kategorie
akgji: rynki wschodzace (emerging markets), zwtaszcza Europa Srodkowo-Wschodnia, oraz rozwijajaca sie Azja na czele
z Chinami; akcje amerykanskich spotek o matej kapitalizacji (US small-caps); akcje brytyjskie; akcje producentéow surowcéw;
oraz akcje wartosciowe (value stocks). Z drugiej strony niedowazamy obecnie nastepujace kategorie akgji: amerykanskie spotki
o duzej kapitalizacji rynkowej (US large-caps); i akcje wzrostowe (growth stocks). Ogdlnie rzecz biorac, naszym zdaniem
globalne rynki akgji jako catos¢ sa obecnie nieco przewartosciowane, jednakze to zawyzenie cen wynika przede wszystkim
z wyraznego przeszacowania niedowazonych przez nas segmentéw akdji, a z drugiej strony uwazamy, ze przewazone przez
nas segmenty akcji sa bardzo atrakcyjnie z punktu widzenia wyceny w srednioterminowym horyzoncie inwestycyjnym z bardzo
ponadprzecietnym potencjatem rentownosdi.

Jesli chodzi o obligacje, w dalszym ciagu utrzymywalismy ryzyko krétkoterminowe lub niedowazone ryzyko stopy procentowe;
czeskich obligagji rzadowych, poniewaz réznica w rentownosciach do terminu zapadalnosci pomiedzy obligacjami o dtugim
i krotkim terminie zapadalnosci pozostaje naszym zdaniem zbyt niska. Obecna réznica w rentownosci do terminu zapadalnosci
pomiedzy 10letnimi i 2letnimi terminami zapadalnosci wynosi tylko okoto 80 punktéw bazowych. Wreszcie, jesli chodzi
o obligacje korporacyjne, spready kredytowe sa obecnie ponizej dtugoterminowych srednich historycznych i z tego powodu
podchodzimy do obligacji korporacyjnych nieco ostrozniej z bardzo krétkoterminowej perspektywy inwestycyjne.
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Wazna informacja:

Przed podjeciem decyzji o inwestowaniu do otwartego funduszu inwestycyjnego potencjalny inwestor powinien zapoznac sie z Dokumentem zawierajacym kluczowe
informacje oraz Statutem (prospektem) Funduszu. Fundusze nie gwarantuja realizacji zatozonego celu inwestycyjnego, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia cze$ciowej utraty wptaconych $rodkéw a Conseq Investment Management as nie gwarantuje zwrotu zainwestowanych srodkéw. Dokument
ten ma charakter informacyjny oraz reklamowy i nie stanowi oferty w rozumieniu Kodeksu Cywilnego, ani ustugi doradztwa finansowego, prawnego i podatkowego
oraz nie nalezy go traktowac jako rekomendacji dotyczacej instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcow. Wszelkie informacje takie jak oraz Dokumenty
zawierajace klulczowe informacje, Prospekty, Sprawozdania Finansowe mozna uzyska¢ w siedzibie Spotki Conseq Investment Management as oraz na stronie internetowej
www.conseq.pl.
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Przeglad globalnych rynkéw finansowych
Z:;l;l:ﬂ::i Zmiana od Poprzednia
miesiaca poczatku roku wartos¢

Indeks dolara DXY 2,6% 7.1% 108,5

EUR/USD -2,1% -6,2% 1,035

EUR/CZK -0,3% 1,9% 25,19

UsD/CzZK 1,3% 8,3% 24,24

EUR/PLN -0,5% -1,5% 4,28

USD/PLN 1,6% 4,9% 4,13

Globalne rynki akcyjne (MSCI All Country World) -2,5% 15,7%

Rozwinigte rynki akcyjne (MSCI World) -2,7% 17,0%

Rynki wschodzace (MSCI Emerging Markets) -0,3% 51%

Globalne rynki akcji — wartosciowe (MSCI All Country World Value) -5,4% 8,2%

Globalne rynki akcji — wzrostowe (MSCI All Country World Growth) 0,4% 23,3%

USA (S&P 500) -2,5% 23,3% 5882

USA (NASDAQ) 0,5% 28,6%

USA - Big Tech (Magnificent 7) 6,3% 66,9%

Europa (STOXX Europe 600) -0,5% 6,0%

Japonia (MSCl Japan) 4,2% 18,5%

Wschodzaca Azja (MSCI Asia ex-Japan) 0,1% 9,7%

Chiny (MSCI China) 2,5% 15,7%

Ameryka kaciriska (MSCI Latin America) -7,3% -30,4%

Europa Srodkowa (CECEEUR) 3,6% 8,9%

Czechy (PX) 4,6% 24,5% 1760

Polska (WIG 30) -0,1% -3,5% 2806
Globalne rynki obligacji (Bloomberg Global-Aggregate) -2,1% -1,7%

Globalne rynki obligacji skarbowych -2,9% -4,2%

Globalne rynki obligacji korporacyjnych stopnia inwestycyjnego -2,0% 1,1%

Globalne rynki obligacji korporacyjnych stopnia spekulacyjnego (high-yield) -0,6% 9,2%

Rynki obligacji korporacyjnych stopnia inwestycyjnego w euro -0,4% 4,7%

Rynki obligacji korporacyjnych stopnia spekulacyjnego (high-yield) 0,6% 8,6%

Czeskie obligacje skarbowe (Bloomberg Czech Govt All > 1 Yr Bond) -0,9% 2,5%

Srednia globalna rentowno$¢ obligacji (Bloomberg Global-Aggregate Yield To Worst) 0,16% 0,17% 3,68%
Rentowno$¢ 10-letnich amerykariskich obligacji skarbowych 0,40% 0,69% 4,57%
Rentownos$€ 2-letnich amerykariskich obligacji skarbowych 0,09% -0,01% 4,24%
Rentowno$¢ 10-letnich niemieckich obligacji skarbowych 0,28% 0,34% 2,37%
Rentownos$¢ 2-letnich niemieckich obligacji skarbowych 0,13% -0,32% 2,08%
Rentownos¢ 10-letnich czeskich obligacji skarbowych 0,23% 0,39% 4,22%
Rentownos$€ 2-letnich czeskich obligacji skarbowych 0,05% -1,21% 3,45%
Rentownos$¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych 0,37% 0,69% 5,89%
Rentowno$¢ 10-letnich stowackich obligacji skarbowych 0,20% 0,19% 3,36%
Marza kredytowa - stopieri inwestycyjny EUR (Markit iTraxx Europe / CDS) 0,00% -0,26% 0,89%
Marza kredytowa — high-yield EUR (Markit iTraxx Europe Crossover / CDS) 0,04% -0,94% 3,29%

Indeks surowcéw Bloomberg 1,0% 5,4%

Ropa Brent 2,3% -3,1% 75

MiedZ -2,7% 2,2% 8673
Zioto -0,6% 27,5% 2641
Srebro -4,7% 21,4% 29,2

Zrodto: Bloomberg; Wszystkie dane w lokalnej walucie
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