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Komentarz miesieczny | grudzien 2021 r.

Przeglad rynkowy

Akcje amerykanskie odnotowaty wzrost w ujeciu miesigca zakonczonego 31 grudnia 2021 r., mierzony
indeksem S&P 500. Wszystkie sektory dostarczyty dodatnich stop zwrotu, z wyjatkiem sektora dobr
dyskrecjonalnych, ktéry w tym okresie poradzit sobie relatywnie najstabiej w indeksie. W ujeciu miesigca
najwyzszych stop zwrotu dostarczyt sektor podstawowych dobr konsumenckich. W grudniu akcje spotek
wzrostowych poradzity sobie gorzej od szerokiego rynku, gdyz w centrum uwagi znalazty sie wéwczas
sektory defensywne, takie jak: podstawowych dobr konsumenckich, nieruchomosci, uzytecznosci
publicznej i ochrony zdrowia.

Komentarz do wynikéw
e Fundusz dostarczyt wyniku na poziomie -6,85% (brutto przed uwzglednieniem optat), podczas gdy

jego benchmark S&P 500 zyskat 4,48%. Stabsze wyniki od benchmarku w ujeciu miesigca w duzej
mierze byty poktosiem niekorzystnej selekcji akgji.

e Selekcja akcji w sektorze technologii informacyjnych w najwiekszym stopniu cigzyta wynikom,
niekorzystny wptyw miat tez dobor spotek z sektoréw ustug telekomunikacyjnych i opieki
zdrowotnej. Selekcja akcji w sektorach dobr dyskrecjonalnych i finansowym w mniejszym stopniu
miata negatywny wptyw na relatywne wyniki, podobnie jak brak ekspozycji w spotkach z sektorow
podstawowych doébr konsumenckich, nieruchomosci i uzytecznosSci publicznej. Z drugiej strony,
pozytywnie do wyniku przyczynita sie selekcja akcji w sektorze przemystowym. Brak alokacji w
podmiotach z sektoréw energii i materiatow miaty relatywnie neutralny wptyw na wyniki.

e Najbardziej zyskownymi pozycjami w portfelu byty Uber Technologies, Intuitive Surgical i
Domino's Pizza. Z kolei wynikom w najwiekszym stopniu cigzyty Roblox, Block i DocuSign.

Strategia i perspektywy
Counterpoint Global uwaza, ze posiadanie perspektyw rynkowych moze by¢ kotwicg. Skupiamy sie na

ocenie perspektyw spo6tek w horyzoncie piecioletnim i posiadaniu portfela unikalnych spotek o silnej,
trwatej przewadze konkurencyjnej, ktérych wartos¢ rynkowa naszym zdaniem moze znaczgco wzrosngc
z uwagi na czynniki fundamentalne.

Niniejsze informacje sg przekazywane na Panstwa prosbe. Ten komunikat jest kierowany do oséb zamieszkatych w jurysdykcjach, w
ktorych taka dystrybucja lub dostepnos¢ nie bytaby sprzeczna z lokalnymi przepisami prawa lub regulacjami i bedzie dystrybuowany
wytacznie do tych oséb.

Komentarz zawiera przemyslenia i opinie Counterpoint Global aktualne na 10 stycznia 2022 r., niekoniecznie musi odzwierciedla¢
opinie firmy Morgan Stanley, i moze ulec zmianie w dowolnym momencie w zwigzku z warunkami rynkowymi lub gospodarczymi.

Komentarz ma charakter wytacznie informacyjny i nie powinien byc¢ traktowany jako rekomendacja kupna lub sprzedazy papieréw
wartosciowych w regionach i sektorach, ktérym jest dedykowany. Udziaty poszczegélnych pozycji w portfelu i sektory mogag ulegac
codziennym zmianom. Prognozy zawarte w niniejszym opracowaniu nie muszg by¢ zgodne z prognozami firmy Morgan Stanley i mogg
nie zostac zrealizowane. Niniejszy materiat zostat przygotowany z wykorzystaniem zrodet informacji powszechnie uznawanych za
wiarygodne, aczkolwiek nie udziela sie zadnej gwarancji co do ich doktadnosci.



Zaprezentowane dane dotyczace stop zwrotu majg charakter historyczny, co nie stanowi gwarancji przysztych rezultatéw, a stopy
zwrotu mogg by¢ nizsze lub wyzsze od przedstawionych wartosci. Zwroty z portfela s3 wyrazone w wartosciach brutto przed
uwzglednieniem optat i zaktadajg reinwestycje wszystkich dywidend i dochoddéw. Jesli optaty zostatyby uwzglednione, wyniki bytyby
nizsze. Okresy krétsze niz jeden rok nie s3 annualizowane. Stopy zwrotu sg poréwnywane do niezarzadzanego indeksu rynkowego i
zaktadaja reinwestycje dywidend i dochodu.

Uwagi dotyczace ryzyka:

Nie ma pewnosci, ze portfel osiggnie swoj cel inwestycyjny. Portfele podlegaja ryzyku rynkowemu, co oznacza prawdopodobienstwo, ze
wartosci rynkowe papieréw wartosciowych utrzymywanych w portfelu spadng i ze w zwigzku z tym wartosc¢ tytutow uczestnictwa funduszu
moze byc¢ nizsza niz kwota, ktérg za nie zaptacono. W zwigzku z tym, inwestujgc w ten portfel, mogg Panstwo straci¢ srodki. Warto miec
Swiadomos¢, ze portfel ten moze podlega¢ pewnym dodatkowym ryzykom. Ogélnie rzecz biorac, warto$é udziatowych papieréw
wartosciowych zmienia sie rowniez na skutek dziatan charakterystycznych dla danej spétki. Inwestycje na rynkach zagranicznych wiagza sie
ze szczegOlnymi rodzajami ryzyk, takimi jak ryzyko walutowe, polityczne, ekonomiczne, rynkowe i ptynnosci. Ryzyko zwigzane z
inwestowaniem w krajach z rynkéw wschodzgcych jest wieksze niz ryzyko zwigzane z inwestycjami w panstwach z rynkéw rozwinietych.
Kazdy indeks, o ktérym mowa w niniejszym dokumencie, stanowi wtasnos$¢ intelektualng (w tym zarejestrowane znaki towarowe)
odpowiedniego licencjodawcy. Wszelkie produkty oparte na indeksie nie sg w zaden sposéb sponsorowane, wspierane, sprzedawane lub
promowane przez odpowiedniego licencjodawce i nie ponosi on zadnej odpowiedzialnosci w odniesieniu do nich.
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