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Figure 1. All Weather Global Macro Portfolio 31-Oct-2024
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Figure 2. All Weather Global Macro Gross Index & % EUR
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Na 31 pazdziernika 2024 roku stopa zwrotu brutto
w walucie euro dla strategii "All Weather Global Macro"
wyniosta +9,51% liczgc od startu zarzadzania, ale trzy dni
pozniej (6 listopada br.) wynosita juz +11,61%. Ma to
oczywiscie zwigzek z wyborami prezydenckimi w USA
i nieznacznym spadkiem ryzykownych aktywow bezposrednio
przed samymi wyborami. Jednakze zakonczenie niepewnosci
zwigzanej z tym wydarzeniem, a dodatkowo zdecydowana
wygrana Trumpa spowodowaty drastyczne przetasowania na
réznych klasach aktywéw, w tym oczywiscie mocne wzrosty
cen amerykanskich akgcji.

Figure 1 pokazuje Portfel Strategii na koniec pazdziernika
br. w podziale na gtéowne klasy aktywéw. W poréwnaniu
z poprzednim miesigcem nieznacznie zwiekszyt sie udziat
ztota i akcji, oraz spadt udziat gotowki. Figure 2 pokazuje stope
zwrotu strategii od startu zarzadzania. Z powodu spadkow
bezposrednio przed wyborami Portfel wzrést w pazdzierniku
jedynie o 0,09%. Czes$¢ obligacyjna Portfela spadta
w pazdzierniku o okoto 6,0%, ztoto wzrosto o 6,8%, natomiast
akcje wzrosty 0 2,1% (wszystkie stopy zwrotu w walucie euro).
Natomiast jezeli chodzi o kontrybucje do stopy zwrotu z catego
portfela to najwiekszy dodatni wptyw w pazdzierniku miaty
akcje (+126 bps), nastepnie ztoto (+57 bps), natomiast
obligacje odjety 174 bps. Na 31 pazdziernika 2024 roku stopa
zwrotu brutto w walucie euro dla strategii "All Weather Global
Macro" wyniosta:

+1,33% za ostatnie 2 miesigce (wrzesien — pazdziernik br.),

+1,67% za ostatnie 3 miesigce (sierpien — pazdziernik br.),

+8,50% za ostatnie 6 miesiecy (maj — pazdziernik br.).

Wybory prezydenckie w USA przyniosty olbrzymie
przetasowania praktycznie na wszystkich globalnych klasach
aktywow. W przypadku amerykaninskich rynkéw akcji
najbardziej skorzystaty mate spoétki. Indeks Russell 2000
tacznie w ciggu dwéch dni po wyborach wzrést o 5,39%.
S&P500 rosnie w dwa dni o 3,29%, natomiast Nasdag100
0 4,32% — patrz Figure 3.

W przypadku akcji europejskich wyrazonych indeksem
Euro Stoxx 50 po dwéch dniach mamy nie tylko spadek
w wysokosci 0,38%, ale jednoczesnie spotki europejskie
pozostajg mocno w tyle za amerykanskimi. Japonskie akcje
(Nikkei 225) rosng w dwa dni 0 2,36% - patrz Figure 4.

Polskie akcje nadrobity w drugi dzien itacznie w dwa dni od
wyboréw wzrosty o 3,31% w przypadku WIG20, oraz +3,32%
w przypadku WIG20USD. Chinskie akcje spadty w dwa dni
0 0,26% (Hang Seng).

W przypadku ztota mamy spadki... w ciggu dwoéch dni po
wyborach ztoto spadto o 1,37% (Figure 5). To moze byc¢
kombinacja rosngcych rentownosci obligacji i mocniejszego



Figure 3. US Stock Market since 31-Jul-2023
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dolara. Na tle ztota zdecydowanie inaczej zachowat sie
Bitcoin, ktéry w dwa dni wzrést az o 9,09% (Trump byt
zdecydowanym zwolennikiem krytowalut podczas kampanii
wyborczej).

W  przypadku kolejnych  klas  aktywoéw  takze
doswiadczyliSmy sporych ruchéw. W przypadku walut mocno
na wartosci zyskat dolar. W dwa dniwzrést 0 0,90%. Natomiast
jen ostabit sie do dolara 0 0,87%. Euro ostabito sie w dwa dni
o0 1,10%, a chinnski Renminbi ostabit sie o 0,90% (Figure 6).
Ciekawie zachowata sie polska ztotdwka — wzmacniajgc sie w
dwa dni o 0,96% wzgledem euro i ostabiajgc jedynie 0 0,14%
wobec dolara.

Figure 5. Gold vs S&P500
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Figure 6. Dollar, Yen, Euro, Renminbi
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Oprécz wyboréw kolejnym ryzykownym punktem dla
rynkéw byto posiedzenie FOMC w dniu 7 listopada br., na
ktorym FED zgodnie z oczekiwaniami obnizyt stopy
procentowe o 25 bps (nothing-burger), ale jednoczesnie byta
to jastrzebia obnizka sugerujaca spadajgca pewnos$é¢ FED-u,
ze inflacja podaza w strone 2% w sposéb trwaty.

W sumie dwa najbardziej ryzykowne wydarzenia (wybory
i FED) sg juz za nami. To oznacza ze rynek moze skupi¢ sie na
danych makro jak inflacja i rynek pracy. Jednoczesnie
koncdéwka roku to z reguty bardzo dobry okres dla ryzykownych
aktywow.
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GLOBALNE STRATEGIE KOMENTARZ KWIECIEN

KOMENTARZ MARZEC

Zastrzezenia Prawne

Wyniki inwestycyjne powyzszej strategii sa publikowane dziennie na stronie NDM S.A. pod adresem https://ndm.com.pl/zarzadzanie-aktywami/

Whyniki osiagniete w przesztosci nie gwarantuja analogicznych wynikow w przysztosci. Prezentowane stopy zwrotu przedstawiaja wynik sredniwazony
aktywami w danej kategorii portfeli. Podane wyniki nie uwzgledniaja optaty i prowizji za zarzadzanie oraz podatkéw. Szczegotowe informacje o
naliczaniu optat dostepne sg w Regulaminie swiadczenia ustug zarzadzania portfelami instrumentow finansowych przez NDM S.A | obowiazujacej
Tabeli Optat i Prowizji Domu Maklerskiego NDM S.A. za zarzadzanie portfelami instrumentow finansowych.

Niniejszy materiat jest informacja reklamowa. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i stanowi wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora.
Niniejszy materiat stuzy jedynie celom informacyjnym i nie stanowi oferty, w tym oferty w rozumieniu art. 66 oraz zaproszenia do zawarcia umowy w
rozumieniu art. 71 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (t.j. Dz. U. z 2020 r. poz. 1740, 2320}, ani oferty publicznej w rozumieniu art. 3
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (t,j. Dz. U. z 2022 r. poz. 2554, z 2023 r. poz. 825, 1723) czy tez oferty publicznej w rozumieniu art 2 lit d) Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma byé publikowany w zwiazku z oferta
publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz. Urz. UE L 168
z 30.06.2017, str. 12); Niniejszy materiat nie stanowi takze rekomendacji, zaproszenia, ani ustug doradztwa. prawnego, podatkowego, finansowego
lub inwestycyjnego, zwiazanego z inwestowaniem w jakiekolwiek papiery wartosciowe. Materiat ten nie moze stanowi¢ podstawy do podjecia decyzji
o dokonaniu jakiejkolwiek inwestycji w papiery wartosciowe czy instrumenty finansowe. Informacje zamieszczone w materiale nie stanowia
rekomendacji w rozumieniu przepisow Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/ WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/ WE. (Dz. UUE L 173/1 z dnia 12.06.20114). NDM S.A., nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢,
rzetelnosé | kompletnosé oraz aktualnosé danych i informacji zamieszczonych w niniejszej prezentacji. NDM S.A. nie ponosi rowniez jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci za szkody wynikajace z wykorzystania niniejszego materiatu, informacji i danych w nim zawartych.

Zawarto$¢ materiatu zostata przygotowana na podstawie opracowan sporzadzonych zgodnie z najlepsza wiedza NDM S.A. oraz przy wykorzystaniu
informacji i danych publicznie dostgpnych, chyba, ze wyraznie wskazano inne zrodto pochodzenia danych. Przedstawione stopy zwrotu nie stanowia
gwarancji osiagniecia podobnych wynikow w przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym i jest uzalezniona od
dnia zbycia oraz dnia odkupienia papierow wartosciowych lub instrumentéw finansowych oraz od wysokosci pobranych optat dotyczacych danej
ustugi maklerskiej lub optat manipulacyjnych i naleznych podatkéw. NDM S.A. nie gwarantuje osiagnigcia zatozonego celu inwestycyjnego ani
uzyskania okreslonych lub podobnych do osiggnietych dotychczas wynikow inwestycyjnych. Inwestowanie zwigzane jest z ryzykiem i moze wiazac sie
z utratg catosci lub czesci zainwestowanych srodkow. Osoba wykorzystujgca dane zawarte w niniejszym materiale (prezentacji) dziata na wtasne
ryzyko. Wiascicielem niniejszego materiatu jest NDM SA z siedziba w Warszawie. Dane zamieszczone w niniejszej materiale sa objete ochrona
przewidziana prawem autorskim na podstawie przepisow ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U.z 2017 r.
poz. 880, z pozn. zm.). Wszelkie prawa autorskie zmieszczone w ninigjszym materiale przystuguja wytacznie NDM S.A. i bez jego zgody materiat nie
moze byé w catosci, ani w czesci kopiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposéb na jakimkolwiek polu eksploatacji, ktéry naruszatby
interes prawny NDM SA.
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