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Zagraniczne rynki akcji

Inwestorzy obecni na gietdach amerykanskich oraz europejskich moga zaliczy¢ miniony
miesigc do udanych. Listopad przynidst kontynuacje pozytywnych trendéw na gietdach po
obu stronach Oceanu Atlantyckiego. Szeroki amerykanski indeks S&P500 wzrést o +5,4% a
paneuropejski EuroStoxx 600 o +6,8%. Wzrosty na rynkach amerykanskich byty roztozone
w zblizonym wymiarze pomiedzy spoiki ze starej i nowej gospodarki - indeks blue-chipéw
Dow Jones Industrial wzrést o +5,7% a Nasdaq Composite o +4,4%.

W minionym miesigcu uczestnicy rynkéw gietdowych byli nadal pochfonieci lektura
raportéw finansowych za 3Q. W chwili obecnej dysponujemy obrazem fundamentalnym
niemal wszystkich spdtek wchodzacych skfad indeksu S&P500 (do 2.12. br. 99% spétek
podato wyniki kwartalne). 70% sposrod nich wygenerowato zysk netto powyzej rynkowych
oczekiwan, co jest wynikiem gorszym od 5-cio i 10-cio letniej Sredniej na poziomie
odpowiednio 77% oraz 73%. Poziom ,pobicia” wynidst 2% i jest duzo ponizej 5-cio i 10-cio
letniej Sredniej na poziomie odpowiednio 8,7% i 6,5%. W ujeciu sektorowym negatywne
zaskoczenia zanotowaty spétki finansowe, przemystowe czy dziatajagce w sektorze
komunikacyjnym. Pozytywne zaskoczenia na poziomie zysku netto na akcje wygenerowaty
spoiki z sektoréw energy, health care czy IT.

W przypadku przychoddw ze sprzedazy, 71% spétek podato wyniki powyzej konsensusu, co
jest wynikiem lepszym od 5-cio i 10-cio letniej sredniej na poziomie odpowiednio 69% oraz
62%. Zaraportowana sprzedaz byta wyzsza od oczekiwan o 2,5% i jest wyzsza od 5-cio i
10-cio letniej Sredniej na poziomie odpowiednio 1,9% i 1,2%. W ujeciu sektorowym spétki z
sektora utilities zanotowaty najwyzszy odsetek (93%) ,pobi¢” konsensusu a na drugim
koncu spektrum byty spétki z sektora communication services (48%).

W tym miejscu nalezy takze przytoczy¢ dane dotyczace oczekiwan spétek, co do najblizszej
przysztosci. W odniesieniu do czwartego kwartatu biezacego roku, 97 spotek z indeksu
S&P500 podato guidance dotyczacy zysku netto na akcje. 65% sposrdd nich obnizyto swoje
wczesniejsze oczekiwania, czyli negatywnie zaskoczyto inwestoréw. Jest to odsetek
powyzej 5-cio letniej sredniej (60%), ale ponizej sredniej 10-cio letniej (67%).

Pozytywny sentyment inwestoréw do instrumentéw udziatowych zostat poza sferg mikro,
0o czym powyzej, dodatkowo wzmocniony takze przez wydarzenia natury
makroekonomicznej. Pierwszym sygnatem, ktéry przetozyt sie na dobre zachowanie
indekséw gietdowych byt odczyt inflacji konsumenckiej za pazdziernik (publikacja 10
listopada), ktéry zaskoczyt nizszym od zaktadanego tempem wzrostu r/r w obu ujeciach
(headlinowym oraz bez kosztéw energii oraz jedzenia - odpowiednio 7,7% vs. 7,9% oraz
6,3% vs. 6,5%). Makroekonomiczna ,niespodzianka” doprowadzita tego dnia do wzrostu
indeksu S&P500 o +5,5% a Nasdaq Composite o0 +7,4%.

Materiat ma charakter wytacznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentow
finansowych Iub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Skarbiec TFI S.A (KRS 0000060640) podlega nadzorowi
Komisji Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez SKARBIEC TFI SA, w tym opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w jednostki
uczestnictwa tych funduszy, znajduja sie w prospektach informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A., na stronach internetowych www.skarbiec,pl i w sieci sprzedazy
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Odczyt inflacji konsumenckiej zostat zauwazony nie tylko przez inwestoréw, ale takze przez
gtéwnych graczy amerykanskiej sceny makroekonomicznej. Przemdwienie Jeroma Powella
ostatniego dnia listopada dato jasny sygnat, co do tempa i wymiaru kolejnych podwyzek stép
procentowych, potwierdzajac niejako podwyzke o 50 bps. na najblizszym grudniowym
posiedzeniu, podczas gdy jeszcze niedawno ,rynek” zaktadat kolejna podwyzke o 75 bps.
Cho¢ wg. przystowia jedna jaskétka wiosny nie czyni, istotnym jest fakt, Zze na inwestycyjnym
niebie ta jaskotka sie pojawita.

Wielkimi krokami zblizamy sie do konca jakze wymagajacego roku. Przy tak stabym
zachowaniu w mijajacym roku praktycznie wszystkich sektoréw gietdowych (poza energy),
zapewne wszyscy inwestorzy zadaja sobie pytanie o ryzyka i perspektywy dla rynkéw
akcyjnych w nadchodzacym roku. Biorac pod uwage wydarzenia ze sfery makroekonomicznej
z ostatnich tygodni, najwiekszym czynnikiem ryzyka, ktéry obecnie spedza sen z powiek
globalnych inwestoréw wydaja sie by¢ prognozy finansowe na caty 2023 rok. Publikacji tych
oczekiwan mozemy spodziewac sie wraz z publikacja wynikéw za czwarty kwartat biezacego
roku, czyli od drugiej potowy stycznia 2023 r. Wymiar spowolnienia gospodarczego, w jakim
zarzady uwzglednig w swoich planach finansowych, w stosunku do oczekiwan globalnych
inwestoréw bedzie sitg okreslajaca kierunek rynkéw w nadchodzacym czasie.

Polski rynek akcji

»BadZ ostrozny, gdy inni s3 chciwi, i badz chciwy, gdy inni sie boja.” W. Buffet

Listopad na Swiatowych gietdach mozna uzna¢ za udany, cho¢ tym razem to inwestorzy w
Polsce mieli wiecej powoddéw do radosci. Warszawskiej gietdzie sprzyjat wzrost
zainteresowania rynkami wschodzacymi. Wida¢ to dobrze na przyktadzie indeksu MSCI
Emerging Markets, ktéry wzrést w listopadzie o 14,6%. Wzrostom na rynkach akcji
towarzyszyto, osfabienie sie dolara amerykanskiego oraz spadek rentownosci 10-letnich
amerykanskich obligacji skarbowych z 4,05% do 3,61%. Umochity sie takze polskie obligacje
skarbowe o tym samych terminie zapadalnosci z 8,37% do 6,60%. Tak kompleksowy wzrost
wycen polskich aktywéw, wigza¢ nalezy z powrotem nad Wiste inwestoréw
miedzynarodowych i oznacza¢ moze, ze negatywne postrzeganie Polski powoli sie korczy.
Dzieje sie tak pomimo stabnacej gospodarki, wcigz wysokiej dynamiki inflacji oraz
pozostajacych w mocy ryzyk politycznych. Pamietamy jednak, ze inwestorzy antycypuja
przysztos¢ i buduja dzis swoje portfele w oparciu o oczekiwania odnosnie 2023 roku.

Wzrost popytu na instrumenty udziatowe spowodowat, ze pojawity sie na GPW transakcje
sprzedazy akcji w ramach tzw. proceséw ABB (przyspieszonej budowy ksiegi popytu). Na
takie rozwigzanie zdecydowali sie akcjonariusze: Benefit Systems SA, SELVITA CRO SA oraz
BIOMEDU Lublin SA. Podobng decyzje podjat w pazdzierniku PKO Bank Polski SA. sprzedajac
posiadany pakiet akcji PKN ORLEN SA. Wszystkie wymienione transakcje spotkaty sie z
duzym zainteresowaniem inwestoréw.

Pozytywne nastroje wspieraty takze spotki publikujac dobre wyniki finansowe za 3 kwartat
2022 r. Wsréd spoétek z indeksu WIG20 na pewno mozna wyrézni¢: PZU, ]SW i CD Project.
Jedyna spétka z grona blue chipdw, ktéra zakornczyta miesigc na minusie, byto Allegro.eu.
Wigza¢ to mozna z odpisem 2,3 mid zt jaki dokonafa spétka na przejete ponad rok temu
aktywa Grupy Mall i WE|DO.

0 tym, ze na polskiej gieldzie notowane s3 ciekawe, perspektywiczne firmy, ktérych wartos¢
wynika z umiejetnosci tworzenia wysokospecjalistycznych produktéw i ustug, przypomniata
branza biotechnologiczna. Captor Therapeutics podpisat umowe partneringowa z Ono
Pharmaceutical, na podstawie ktérej do spdtki, w kolejnych latach moze wptynac facznie
nawet 197 min euro. Natomiast Ryvu ogtosito podpisanie umowy z BioNTech dotyczacej
kolaboracji w obszarze immunoonkologii oraz ogtosita wspdiprace w innych obszarach.
Potencjalne przychody z tej wspétpracy moga wynies¢ prawie 900 min euro. Obie spéfki
zapowiedziaty, ze caly czas pracuja nad kolejnymi umowami partneringowymi.

Materiat ma charakter wyfgcznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu art, 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentow
finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Skarbiec TFI SAA. (KRS 0000060640) podlega nadzorowi
Komisji Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez SKARBIEC TFI SA, w tym opis czynnikdéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w jednostki
uczestnictwa tych funduszy, znajduja sie w prospektach informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A., na stronach internetowych www.skarbiec.pl i w sieci sprzedazy.
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Z punktu widzenia inwestoréw bardzo ciekawie zapowiada sie grudzieA. 14 grudnia odbedzie
sie posiedzenie FED, na ktérym oczekiwana jest podwyzsza stopy referencyjnej o 50 pb.
Wazniejsza jednak moze okazac¢ sie konferencja na ktérej Jerome Powell nakresli dalsze
dziatania FEDu. W grudniu takze, pojawia sie strategie rynkowe bankdéw inwestycyjnych i
domoéw maklerskich, dzieki ktérym bedziemy mogli pozna¢ oczekiwania szerokiego rynku na
2023,

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych indekséw wyliczanych dla
notowanych na GPW akgji. Dane na koniec listopada.

Indeks lis.22 ytd |Indeks lis.22 ytd | Indeks lis.22 vtd
WIG 11,2% -19,1% | WIG-BANKI ~ 8,7% -29,0% | WIG-GAMES  -0,3% -40,7%
WIG20 13,0% -23,4% | WIG-BUDOW 9,2% 4,4% | WIG-MEDIA 31% -31.4%
MWIG40 7,4% -22,4% | WIG-CHEMIA 131% 3.3% | WIG-MOTO 219% -41%
SWIGBO  7,1% -11,6% | WIG-ENERG  8,5% -15,5% | WIG-NRCHOM 5,0% -11,6%
WIG30 12,4% -23,4% | WIG-GORNIC 24,8% -56% | WIG-ODZIEZ 12,5% -43,9%
WIG140 11,4% -19,7% | WIG-INFO 4,8% -14,6% | WIG-PALIWA 14,9% -57%
WIG-SPOZYW 58% -53,7%

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych polskich indekséw oraz stopy
zwrotu z 3 najlepszych i 3 najgorszych inwestycji w ramach wymienionych indekséw. Dane za
listopadzie 2022.

Indeks WIG20 Zmiana | Indeks MWIG40 Zmiana | Indeks SWIGB0  Zmiana
JSW SA 44,6% | TEN Square Games SA 30,8% | Ryvu Therapeutics 33,9%
Pepco Group NV 22,4% | Inter Cars SA 27,4% | Mirbud SA 25,7%
KGHM Polska Miedz 21,1% | STS Holding SA 27,3% | Votum SA 25,1%
CD Projekt SA 3,1% | Bumech SA -9,7% | Agora SA -13.2%
CCCSA 2,0% | Datawalk SA -10,4% | PCF Group SA -13,7%
Allegro.eu SA -3,7% | ZE PAK -21,7% | Biomed-Lublin SA  -13,7%

Rvnki obligacji

Listopad na rynkach obligacji uptynat pod znakiem rozgrywania scenariusza dezinflacji w
gospodarce. Sprzyjaty temu dane makroekonomiczne, w szczegélnosci nizszy niz oczekiwany
odczyt inflacji CPl w USA, ktéry ustawit sentyment na globalnym rynku na druga pofowe
miesigca. W trakcie miesigca zmniejszyty sie zaktady na docelowe poziomy stép procentowych
bankdéw centralnych, a rentownosci obligacji spadaty szeroka tawa.

W listopadzie FED podnidst stopy zgodnie z oczekiwaniami o 75 pb. do przedziatu 3,75% -
4,00%. Podejmujgc dalsze decyzje wtadze monetarne majg bra¢ pod uwage faczne
dotychczasowe zaciesnienie, opdZznienia w dziataniu polityki pienieznej, dalsze odczyty inflacji
oraz rozwdj sytuacji finansowej i ekonomicznej. Sam komunikat po posiedzeniu zostat odebrany
gotebio, jednak pierwsze fajerwerki zostaty zgaszone juz na konferencji. Prezes Powell
powiedziat, ze naptywajace dane sugeruja, ze docelowy poziom stép procentowych bedzie
wyzszy niz wczesniej wskazywano. Podkreslit tez, ze tatwiej niwelowa¢ skutki nadmiernego
zacie$nienia polityki pienieznej niz utrwalenia sie wysokiej inflacji. Na koniec miesigca
przewodniczacy FED podczas swojego wystapienia stwierdzit, ze moment na spowolnienie
tempa podwyzek stép procentowych moze nadej$¢ juz na najblizszym posiedzeniu FED w
grudniu. Doktadnie dyskontuje to rynek, a konsensus rynkowy ksztattuje sie na 50 pb. podwyzki
w grudniu i tacznie 110 pb. podwyzek do konca cyklu.

Materiat ma charakter wytacznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentdw
finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma Swiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Skarbiec TFI S.A. (KRS 0000060640) podlega nadzorowi Komisji
Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez SKARBIEC TFI S.A, w tym opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa tych
funduszy, znajduja sie w prospektach informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A., na stronach internetowych www.skarbiec.pl i w sieci sprzedazy.
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Podwyzki stép w minionym miesigcu dokonat réwniez Bank Anglii, ktéry podniést gtéwna stope
0 75 pb. do poziomu 3%. W listopadzie nie bylo posiedzenia EBC, ktéry stopy procentowe
podnidst miesigc wczesniej, ale réwniez w tym przypadku przedstawiciele banku centralnego
sugerujg spowolnienie tempa podwyzek stép procentowych w grudniu. Rynek wycenia 50 pb.
na najblizszym posiedzeniu oraz 140 pb. t3cznego zaciesnienia do konca cyklu.

W trakcie minionego miesigca rentownosci amerykanskich obligacji 10-letnich spadty z 4,05%
do 3,61%, 5-letnich spadty z 4,23% do 3,74%, a 2-letnich z 4,48% do 4,31%. Spowodowalo to
pogtebienie inwersji amerykanskiej krzywej dochodowosci z 43 do 70 pb. Rentownosci
niemieckich 10-latek spadty z 2,14% do 1,93%.

Klimat risk on w otoczeniu spadajacych rentownosci na rynkach bazowych przetozyt sie na
zawezenie spreadéw kredytowych obligacji krajow potudnia Europy. Przyktadowo spread
rentownosci 10-letnich obligacji wioskich i niemieckich zmniejszyt sie z 215 pb. do 194 pb. Do
jeszcze silniejszej kompresji spreadéw doszto na obligacjach krajow Europy Srodkowo-
Wschodniej w walutach bazowych. Listopad byt dobrym miesigcem dla obligacji korporacyjnych
high-yield.

W listopadzie RPP postanowita pozostawi¢ stopy procentowe bez zmian (konsensus oczekiwat
podwyzki o 25 pb.). Decyzje motywowano silnym juz zacie$nieniem polityki pienieznej,
niezaleznymi od RPP zrédfami inflacji, odziatywaniem polityki pienieznej z opdznieniem, a takze
efektami silnego zacieSnienienia polityki pienieznej przez gtdwne banki centralne. Wedtug RPP
czynniki krajowe i globalne beda sprzyjalby stopniowemu obnizaniu sie inflacji. RPP nie
deklaruje zakonczenia cyklu podwyzek, jednak przy obecnym podejsciu RPP i akcentowaniu
stabnacych perspektyw wzrostu gospodarczego ciezko oczekiwa¢, ze cykl zostanie wznowiony,
a bynajmniej nie w najblizszym okresie. Troska o wzrost gospodarczy ma jednak swoja cene,
jaka bedzie wolniejszy powrdt inflacji do celu inflacyjnego. W listopadzie poznaliSmy nowe
projekcje makroekonomiczne NBP. Wytania sie z nich prosty przekaz - wolniejszy wzrost
gospodarczy i wyzsza inflacja. W scenariuszu centralnym S$rednioroczna inflacja ma wynies¢
13,2% i 5,9% w latach 2023 i 2024, a w 2025 roku ma znalez¢ sie na poziomie gérnego
poziomu odchylen od celu inflacyjnego (3,5%). Centralna Sciezka projekcji wzrostu PKB
wskazuje jego wzrost 0 0,7%, 2,1% oraz 3,1% w latach 2023-2025.

Krajowe dane makroekonomiczne za pazdziernik opublikowane w listopadzie byty gorsze od
oczekiwan i potwierdzaja dalsze hamowanie gospodarki. Wstepny odczyt inflacji za listopad
wyniost 17,4% i byt ponizej oczekiwan rynkowych. Inflacia bazowa prawdopodobnie
przekroczyfa 11%. Dane makro sprzyjaja retoryce RPP.

Listopad byt najlepszym miesigcem dla krajowych obligacji statokuponowych w tym roku.
Pazdziernikowa przecena zostata odrobiona z nawigzka. Spadkom rentownosci sprzyjaty:
decyzja RPP, dane makro, bardziej konserwatywna retoryka ze strony rzadu dotyczaca
ekspansji fiskalnej, przeprowadzenie emisji dolarowej w celu sfinansowania potrzeb
pozyczkowych, a takze korzystne otoczenie na globalnym rynku obligacji. Rynek stopy
procentowej nie wycenia juz wiecej podwyzek. Gotebie narracja ze strony RPP przefozyta sie
jednak na wycene okoto 100 pb. obnizek w drugiej polowie przysztego roku. Krzywa stopy
procentowej ulegta dalszemu wypfaszczeniu, co byto spowodowane przez mocniejszy spadek
stép dlugoterminowych. Stopa 2-letnia spadta z 8,19% do 6,8%, 5-letnia spadta z 7,51% do
5,9%, a 10-letnia z 7,36% do 5,77%. Rentownosci obligacji skarbowych spadty mocniej niz
krzywa stopy procentowej. Rentownosci obligacji 2-letnich spadty z 8,65% do 6,96%, 5-letnich
z 8,59% do 6,86%, a 10-letnich z 8,37% do 6,6%. W listopadzie obligacje zmiennokuponowe
odrobity cze$¢ przeceny pazdziernikowej rosnac o 0,5-1,5% w cenie.

W minionym miesigcu Ministerstwo Finanséw przeprowadzito jedng aukcje zamiany i jedna
aukcje regularng. Na pierwszej sprzedano obligacje o wartosci nominalnej 3,3 mld zt przy
popycie 5,7 mid zt. Na drugiej sprzedano obligacje o nominale 5,5 mid zf przy popycie 6,86 mid
zt oraz 370 min zt na aukcji dodatkowej. Najwieksza cze$¢ aukcji zrealizowano na 5-letniegj
obligacji zmiennokuponowej. BGK przeprowadzit w listopadzie dwie aukcje sprzedazy. Na
pierwszej sprzedat obligacje o wartosci nominalnej ponad 700 min zt, a na drugiej za niecate
900 min zt.

Materiat ma charakter wytacznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentow
finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma Swiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Skarbiec TFI S.A. (KRS 0000060640) podlega nadzorowi Komisji
Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez SKARBIEC TFI S.A, w tym opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa tych
funduszy, znajduja sie w prospektach informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A,, na stronach internetowych www.skarbiec.pl i w sieci sprzedazy.
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Na 16 grudnia Ministerstwo Finanséw planuje aukcje zamiany obligacji. BGK zapowiedziat
aukcje sprzedazy na 9 grudnia. Ministerstwo Finanséw podato, ze w pazdzierniku
zaangazowanie inwestoréw zagranicznych w obligacjach skarbowych w walucie lokalnej
spadto 0 0,7 mld zt.

W grudniu oczy inwestoréw beda skupione na ostatnich w tym roku posiedzeniach bankéw
centralnych oraz ich reakcji na nowe dane inflacyjne. Spowolnienie tempa podwyzek jest juz w
petni wycenione, a rynek bedzie szukat wskazéwek na jakim poziomie skorncza sie podwyzki.
14 grudnia, dzien po odczycie inflacji CPI za listopad FED zaprezentuje nowe kropki oraz nowe
prognozy makroekonomiczne. Dzien pdzniej swoje decyzje i prognozy podadza EBC i BOE.
Dane inflacyjne oraz komunikacja bankéw centralnych prawdopodobnie ustawia sentyment do
korica roku. Na lokalnym podwdrku 7 grudnia odbedzie sie posiedzenie RPP, na ktérym nie
oczekuje sie zmian parametréw polityki pienieznej. Krajowy rynek obligacji bedzie w duzej
mierze zalezny od sentymentu globalnego.

Materiat ma charakter wytacznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak rowniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw
finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma Swiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Skarbiec TFI SA. (KRS 0000060640) podlega nadzorowi Komisji
Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez SKARBIEC TFI SA, w tym opis czynnikdw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa tych
funduszy, znajdujg sie w prospektach informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI S.A., na stronach internetowych www.skarbiec.pl i w sieci sprzedazy.
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INDEKSY SWIATOWE STOPY PROCENTOWE (Z/MIANA W PB.)
kurs miesigc ytd rok kurs miesigc ytd rok
S&P500 4080,11 538% -144% -10,7% WIBOR 3M 7,28 -23 474 522
DJIA 34589,77 5,67% -4,8% 0.3% Polska 2 lata PLN 6,96 -169 357 411
NASDAQ 11468,00 437%  -26,7%  -26,2% Polska 5 lat PLN 6,86 -174 289 363
CAC40 6738,55 7,53% -5,8% 0.3% Polska 10 lat PLN 6,60 -177 293 350
FTSEL100 7573,05 6,74% 2,6% 7.3% Polska 10 lat EUR 3,82 -86 379 379
DAX 14397,04 8,63% -9,4% -4,7% Polska 10 lat USD 4,73 -46 327 317
NIKKEI225 27968,99 1,38% -2,9% 0.5% USA 10 lat 3,61 -44 210 216
SHANGHAI COMP  3151,34 891% -134% -11,6% Niemcy 10 lat 193 -21 211 228
RTS 112514 121% -295% -31,6% High Yield USD 8,63 -49 441 383
ISE 100 4977,64 2510% 168,0% 1751% High Yield EUR 2,88 -23 267 280
BOVESPA 112486,01 -3,06% 7.3% 10,4%
SENSEX 63099,65 3,87% 8.3% 10,6%
INDEKSY POLSKIE SUROWCE
kurs miesigc ytd rok kurs miesigc ytd rok
WIG20 TR 3357,71 130% -209% -183% ROPA BRENT 85,43 -9,9% 9.8% 21,1%
WIG 56058,18 112% -191% -17,3% ZL0TO 1,768,552 8,3% -3.3% -0.3%
mWwIG40 TR 5803,55 7.5% -195%  -19,8% SREBRO 22,19 15,8% -4,8% -2,8%
swIG80 TR 24586,22 7.1% -8,4% -8,7% MIEDZ 372,95 105% -164% -12.8%
MSCI Poland 1120,22 129% -258% -23,3% ALUMINIUM 2,455,00 106% -124% -7,0%
GAZ ZIEMNY 6,93 9,0% 85,8% 51,7%
POLSKA Y/Y USA Y/Y STREFA EURO Y/Y UE Y/Y
najnowsze zaokres poprzednie zaokres najnowsze zaokres poprzednie zaokres najnowsze zaokres poprzednie zaokres najnowsze zaokres poprzednie zaokres
PKB 360 Sl so SKL | 1g0 3% | 1so SML | 210 X | asz0 SNL | 240 3% | 430 S
Inflacja 1740 lis22 | 1790 paz22 | 7,70 paz22| 820 wrz22| 10,00 lis22 | 10,60 paz22 | 11,50 paz22 | 1090 wrz22
Sprzedaz detaliczna 18,30 paz22 | 2190 wrz22| 830 paz22| 860 wrz22| -060 wrz22| -140 sie22 | -030 wrz22| -090 sie22
Produkcja przemystowa 6,80 paz22| 980 wrz22| 3,28 paz22| 496 wrz22| 490 wrz22| 280 sie22 | 570 wrz22| 380 sie22
Stopa bezrobocia 510 paz22| 510 wrz22| 3,70 lis22 3,70 paz22| 650 paz22| 660 wrz22| 600 paz22| 610 wrz22

Dane w kolumnie PKB ,poprzednie” s3 o kwartat starsze. Dane w kolumnach Inflacja, sprzedaz detaliczna, produkcja przemystowa i stopa bezrobocia
poprzednie” s3 o miesiac starsze.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych.
Nie powinien tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s3 jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga ulec zmianie bez
zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym
o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci
sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiggniecia okreslonego celu i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych srodkéw.
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