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W obserwowanych

Indeks Fear and Greed
05.12.2025

Indeks Feer and Greed na dzien 5.12.2025 znajdowat sie
w strefie strachu (40 pkt). Przed miesigcem poziom ten wynosit
24 pkt i rowniez znajdowat sie w tej strefie.

Evo.

Co to Fear and Greed?

Tzw. indeks sentymentu inwestoréw odnoszqgcy sie do rynku
amerykanskiego. Wysoki poziom indeksu Fear and Greed moze
wskazywac na przesadzony optymizm i ryzyko przewartosciowania,
podczas gdy niski poziom indeksu moze wskazywac na przesadzony
pesymizm panujgcy na rynku.

Zrédto: CNN Busines



W obserwowanych

Barometr Rynkowy

Evo.

Maksimum tempa wzrostu PKB
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Co to Barometir Rynkowy?

Liczony jako wypadkowa wskazan zarzgdzajgcych
wspottworzgcych newsletter w danym miesigcu, celem jest préba
okreslenia w ktérym miejscu znajduje sie swiatowa gospodarka
w aktualnym cyklu gospodarczym i zidentyfikowanie w ten
sposdb preferowanej klasy aktywdw.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wskazar TFI



W obserwowanych

Kontrakty FRA

Evo.

Krotkoterminowe stopy procentowe w Polsce

Kontrakt FRA 6X9 jest obecnie o 0,55 pkt procentowego nizszy
od stawki WIBOR 3M. Odczyt ten sugeruje oczekiwanie rynku do
dalszych obnizek stép procentowych w Polsce w srednim terminie.
Dla przypomnienia réznica ta wynosita 0,71 pkt procentowego
w listopadzie (jeszcze przed obnizkg gtédwnej stopy procentowej
przez RPP dnia 03.12.2025).
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Co to FRA?

Kontrakt na stope procentowq, Forward Rate Agreement,
Gtéwnym przeznaczeniem kontraktow jest zabezpieczenie
przysztego poziomu stopy procentowe;.

Zrédto: Bloomberg



W obserwowanych

Indeks zmiennosci

Evo.

VIX

Indeks zmiennosci na 5 grudnia wynosit 15,71 pk.
Historyczna $rednia tego wskaznika to 19.5 pkt. Niski VIX z reguty
jest oznakg optymizmu i zaufania do rynku, sugerujgc, ze
inwestorzy spodziewajq sie dalszych wzrostéw cen akgji.
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Co to VIX?

Nazywany indeksem strachu. Indeks ten odzwierciedla
oczekiwania rynku co do prognozowanej zmiennosci indeksu S&P
500. Wartosci indeksu ponizej 20 punkitéw procentowych sg
postrzegane jako oznaka stabilnosci, poziom powyzej 30
punktdw, sygnalizuje duzg zmiennos$¢ cen na rynku.

Zrédto: Bloomberg



Rynek dtugu - Polska

Evo.

Rentownosci obligacji 10Y a stopa procentowa w Polsce

Mata ciekawostka z krajowego rynku obligacji.
Rentownosci obligacji dziesiecioletnich na poczgtku grudnia (4.12)
znajdujq sie na zblizonym poziomie (5,2%) jak pod koniec kwietnia

(30.04). W miedzyczasie RPP obnizyta stopy procentowe
6-krotnie o 175 punktéw bazowych!
Ostatnia decyzja wtadz monetarnych réwniez nie zmienita
obrazu dochodowosci polskich obligacji dtugoterminowych?

Stopa procentowa:
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie VIG C-Quadrat TFI

Fryderyk Krawczyk

Dyrektor Inwestycyjny
VIG / C-QUADRAT TFI




Evo.

Rynek dlugu - Swiat

Oczekiwana za rok 1-roczna stopa procentowa w koronie
czeskiej i Euro
Zardwno krzywa Euro: Euribor 6M na poziomie 2,12%, jak i korona
czeska (CZK): Pribor 6M na poziomie 3,59%, praktycznie
wyceniajq koniec cyklu.
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Zrédto: Bloomberg

Witold Chus¢

Gtéwny Ekonomista Rockbridge TFI




Evo.

Rynek Akcji = Polska

WIG vs hominalne PKB Polski

Od kilku lat zwracalismy uwage, ze od roku 2012 (reforma OFE),
indeks WIG, bedqgcy odzwierciedleniem gospodarki ro$nie wolnien
niz sama gospodarka (nominalne PKB).

W ostatnich kwartatach widaé wyraznie, ze ta luka sie zamyka, co
jest zgodne z opiniqg, ze polska gietda pomimo wzrostéw nie jest
jeszcze przewartosciowana, natomiast juz znaczne blizej
wartosci ,fair” niz w poprzednich latach.
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Zrédio: GUS, GPW

Dawid Czopek

Zarzqdzajgcy POLARIS FIZ




Rynek Akcji — Swiat

Evo.

Najwazniejsze indeksy w USA, YTD
Rynek akcji w USA - mozliwe scenariusze:
e Rynki coraz czesciej wyceniajg mozliwosé ciecia stép
procentowych przez FED w grudniu.
e Pomimo podwyzszonej zmiennosci i nieprzewidywalnosci
administracji Trumpa, wiele spétek ma stabilne fundamenty,
solidne bilanse i szybko adaptuje sie do nowych warunkdw.

e Po silnych ruchach w 2025 roku grudzien moze by¢ miesigcem
konsolidacji bgdz odbicia.

75
24
22
65
-0 | 45
A 60
(&
18 55 (40
50
16 35
45

sty lut mar kwi maij cze lip sie Wrz paz list

® CCMP Index INDU Index SPX Index

Zrédto: Bloomberg, wyliczenie wtasne

Andrzej Bieniek

Dyrektor Inwestycyjny, Esaliens TF|




Evo.

Rynek Surowcow

Kluczowa waluta surowcowa - dolar australijski zmaga sie
z dwoma rzeczami jednoczesnie. Z czteroletniq linig frendu
spadkowego oraz 500 sesyjng sredniqg. W takiej konfiguracji
dalsze wzrosty oznaczatyby trwatqg zmiane trendu na wzrostowy,
co stanowitoby istotny sygnat potwierdzajqcy korzystne otoczenie
dla rynku surowcow.
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Zrédto: stooq.pl

Tomasz Tarczynski

Prezes Zarzgdu OPOKA TF




Warto obserwowac

Evo.

Kredyty na zakup akcji w USA

Potencjalne ryzyko gwattownych spadkdw przy
wymuszonej sprzedazy.

Margin debt provided by broker-dealers ($B)
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Zrédto: FINRA

Jakub Bentke

Zarzqdzajgcy funduszami AGIO FUNDS TF|




Warto obserwowac

Evo.

W ramach aktualnego dynamicznego spadku cen Bitcoina jego
cena spadta od szczytu az o 36%, co doprowadzito do
najnizszego sentymentu od roku.

Od tego momentu zaréwno cena jak i sentyment
zaczety sie poprawiad.
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Zrédto: Alternative.me

Krzysztof Mazurek

Prezes Zarzqgdu Rockbridge TFlI




Warto obserwowac

Evo.

Warto wykorzystywac takie momenty do startu budowy ekspozycji
na Bitcoina lub zwiekszanie tej ekspozycji w ramach zatozonej
docelowej alokacji w portfelu.

Crypto Fear & Greed Index Over Time
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Zrédto: Alternative.me

Krzysztof Mazurek

Prezes Zarzqgdu Rockbridge TFlI




Warto obserwowac

Evo.

Mocne wyniki operacyjne US-REIT-ow w 3Q25

Nareit - gtéwna amerykanska organizacja branzowa US-REIT-6w
| standardowe zZrédto danych dla sektora - podaje, ze FFO (fundusze
z operacji) amerykanskich REIT-6w wzrosto w 3Q25 0 17,3% r/r, a NOI
(zyski operacyjne) o 5,2% r/r, co oznacza jeden z najlepszych wynikéw
kwartalnych w ostatnich latach. Dane swiadczq o silnych
fundamentach i potencjale dywidend tej klasy aktywdw.

Funds From Operations (FFO)
All listed U.S. equity REITs
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Zrédto: www.reit.com, Nareit

Tomasz Derewecki, MBA

Zarzgdzajgcy Omega First
REITs Fund RAIF S.A.




Py Evo.

Srednia occupancy (obtozenie najemcami)
US-REIT-6w wyniosto 93%, z najwyzszymi
poziomami w retail (96,9%), apartments
(95,7%) oraz industrial (94,5%);
najstabszy byt office — 85,3%.

Bilanse US-REIT-6w pozostajq
stabilne: lewarowanie wedtug
wartosci rynkowych ok. 33%,
Srednia zapadalnosé dtugu
powyzej 6 lat, ponad 90%
dtugu na statej stopie,

a koszt finansowania

nieco powyzej 4%.

Tomasz Derewecki, MBA
Zarzgdzajgcy Omega First
REITs Fund RAIF S.A.




Warto obserwowac

Evo.

Spadki Bitcoina

Ryzyko spadkdw na Bitcoinie sie zmaterializowato.
Umorzenia w ETF plus zamykanie pozycji na kredyt.
Od tegorocznego szczytu spadek o 30%.
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Zrédto: Stooq

Jakub Bentke

Zarzqdzajgcy funduszami AGIO FUNDS TF|




Kalendarz na grudzien

Region
Polska
Polska

Strefa Euro
Niemcy

Strefa Euro

Chiny
USA
USA
Chiny
Niemcy
Polska
Polska
Polska
USA
USA
USA

Odczyt
Stopa referencyjna

Wystgpienie publiczne
szefa NBP (Adam Glapinski)

PKB
Produkcja przemystowa

Wystgpienie publiczne prezeski
ECB (Christine Lagarde)

Podaz pienigdza M2

Decyzja FOMC ws. stép
procentowych

Whnioski o zasitek dla bezrobotnych
Produkcja przemystowa

Indeks instytutu Ifo

Produkcja przemystowa
Wynagrodzenie

Sprzedaz detaliczna

PKB (annualizowane Ill kw)
Produkcja przemystowa

Protokét z posiedzenia FOMC

Piotr Pochwata, CFA

Prezes Zarzgdu Evo Dom Maklerski S.A.

Data
03.12.2025
04.12.2025

05.12.2025
08.12.2025
10.12.2025

10.12.2025
10.12.2025

11.12.2025
12.12.2025
17.12.2025
18.12.2025
18.12.2025
22.12.2025
23.12.2025
23.12.2025
30.12.2025

Konsensus

4,00%

1.4% r-r

3.50-3.75%

VO.

Poprzedni odczyt

4,25%

1.5% r-r
1.3% m/m

8,20% r/r
3.75-4.00%

191 tys.
4.9% r/r
88.1 pkt
5.4% m/m
6.6% r/r
7% r/r
3.8%
1.6% r/r




Nota prawna

Evo.

Niniejszy materiat ma charakter wytqgcznie informacyjny, nie
stanowi oferty w rozumieniu ustawy Kodeks cywilny, nie stanowi
doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, ani
rekomendacji do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub
innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu
finansowego. Nie powinien stanowi¢ podstawy do podejmowania
decyzji inwestycyjnych, a jego autorzy i EVODM nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na jego
podstawie. Dom Maklerski dotozyt wszelkich racjonalnych
I niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale
byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach

Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktdrychkolwiek instrumentéw finansowych,
ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako
forma swiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane
zawarte w Materiale nie stanowig zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikdéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani
przysztych cen kitdrychkolwiek instrumentéw finansowych.
Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikagji
handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji
(UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE
w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkdow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.
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