Informacja reklamowa

W rytmie rynkdéw

Ciag dalszy rajdu swiatowych indeksow.

Mocna takze polska gietda

Komentarz miesieczny ekspertow TFI PZU z 15.12.2022 r.

e W listopadzie na s$wiatowych rynkach akcji
drugi miesigc z rzedu dominowata zielen. Spora
w tym zastuga nizszych odczytow inflacyjnych ze
Stanow Zjednoczonych oraz ztagodzenia polityki
pandemicznej w Chinach.

e Europejskie gietdy radzity sobie zauwazalnie lepiej
niz amerykanskie, a pateczke lidera wzrostow
przejat Hongkong.

e Imponujacy rajd ma za soba takze warszawska
gietda. Indeks WIG20 przez dwa miesigce z rzedu
osiggnat dwucyfrowg stope zwrotu.

¢ Na rynku akcji w Polsce wida¢ dtugo wyczekiwane
symptomy ozywienia: pojawit sie popyt na akcje na
rynku wtoérnym, a zagraniczni inwestorzy rozgladajg
sie za ciekawymi spotkami.

W minionym  miesigcu  negatywni  bohaterowie
pazdziernika powroécili w wielkim stylu. Chinski indeks
CSI 300 wzrést o 9,81%, a Hang Seng, gtéwny indeks
gietdy w Hongkongu, az o 26,62%. Tak silnych wzrostéw
nalezy upatrywac przede wszystkim w reakcji inwestorow
na zmiany w polityce pandemicznej w Chinach. Ostatnio
zostat m.in. ogtoszony plan zwigkszenia wsrdod osob
starszych odsetka zaszczepionych na COVID-19. Rynek
zinterpretowat to jako sygnat, ze Chiny beda stopniowo
odchodzi¢ od pandemicznych obostrzen, co w rezultacie
pozwolizwiekszy¢ aktywnos$¢ gospodarcza. To dato impuls
do wzrostow takze rynkom akcyjnym w Europie.

Analizujgc zachowanie gietd po obu stronach Atlantyku,
w listopadzie zdecydowanie silniejsze byty rynki
europejskie. Indeks STOXX Europe 50 wzrost o 9,60%,
a obejmujacy szersze grono spotek STOXX Europe 600
umocnit sie 0 6,75%. Uwage zwraca m.in. sita brytyjskiego
indeksu FTSE 100, ktory w ujeciu od poczatku roku wyszedt
na plus (+2,55%). Wérod przyczyn powrotu europejskich
akcjidotask inwestorow w ostatnim czasie mozna wskazac
m.in. wyzsza niz w USA zagregowana dynamike wzrostu
zyskow spotek w Il kwartale br.,, a takze wspomniane
ztagodzenie covidowych restrykcji przez chinskie wtadze.
Wejscie gospodarki Panstwa Srodka na wyzsze obroty
bytoby korzystne dla spdtek ze Starego Kontynentu ze
wzgledu na silng wymiane handlowg z Chinami. Ponadto
nawet po ostatnich wzrostach europejskie akcje sg
notowane z dyskontem w poréwnaniu z amerykanskimi.

W USA w tym samym okresie indeks S&P 500 wzrost
0 5,38%, a technologiczny NASDAQ o 4,37%. Szczegbélnie
ciekawie prezentuje sig jednak indeks Dow Jones Industrial
Average, grupujacy lideréw poszczegélnych sektorow
amerykanskiej gospodarki. Po pazdziernikowym zrywie
i kontynuacji tego ruchu w listopadzie (+5,67%) indeks
DJIA od wrzeé$niowego dotka urdst juz o ponad 20%.

Warszawska gietda kontynuowata rajd

W potowie pazdziernika na GPW rozpoczat sie imponujacy
rajd. Co prawda w ostatnim czasie nieco stracit on swoj
impet (zapewne czeséinwestoréw postanowita zrealizowaé
zyski, niemniej pozwolit warszawskim indeksom odrobic¢
sporg czes¢ tegorocznych spadkéw. W listopadzie
indeks WIG wzrést o imponujace 11,15% - do najwyzsza
miesigczna stopa zwrotu od dwédch lat. W rezultacie
gtéwny indeks warszawskiej gietdy zmniejszyt tegoroczng
przeceneg do -19,10%.

Koniem pociggowym ostatnich wzrostéw bezsprzecznie
byty najwieksze spotki notowane na GPW. W listopadzie,
WIG20 wzrést o 13,02%. To jego drugi miesiac z rzedu
z dwucyfrowa, dodatnig stopa zwrotu. Tak silny ruch
w tym segmencie rynku to pochodna dalszego naptywu
nad Wiste inwestordéw zagranicznych, ktérzy wczesniej,
po wybuchu wojny w Ukrainie, masowo ewakuowali sie
z naszego regionu. Bardzo dobrze poradzity sobie takze
indeksy matych i srednich spotek. W listopadzie mWIG40
wzrost o 7,45%, a sWIG80 o 7,05%.

Czybiorgcpoduwagesiteiczastrwaniaruchuwzrostowego
dotrwamy w tak dobrych nastrojach do konca tego roku?

Jest taka szansa. Na GPW jest caty czas bardzo tanio,
co z w parze z atrakcyjnoscig wielu waloréw i rosnacym
przekonaniem, ze konflikt w Ukrainie jednak nie rozleje sie
na sasiednie kraje, przycigga inwestoréw zagranicznych.
Docieraja do nas sygnaty, ze grono zagranicznych
funduszy tylko czeka na zakonczenie wojny w Ukrainie
- jak to nastapi, planuja odwazniejsze wejscie nie tylko
do Polski, ale tez catego naszego regionu. Na jego tle
polski rynek prezentuje sie atrakcyjnie. Ostatnio na rynku
widaé tez dtugo wyczekiwane ozywienie i popyt na akcje
ze strony inwestoréw instytucjonalnych. Swiadczag o tym
zakonczone sukcesem transakcje ABB (przyspieszonej
budowy ksiggi popytul.
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Z drugiej strony podtrzymujemy nasze stanowisko, ze
jeszcze w 2023 r. na $wiatowych gietdach - w tym na
warszawskim parkiecie - mozliwy jest jeszcze powrot
do spadkéw. Moze nie tak gtebokich jak w ostatnich
miesigcach, ale jednak. Pretekstem do powrotu czerwieni
na rynki moze by¢ pogorszenie sie kondycji finansowej
i wynikow spotek raportowanych za ostatni kwartat
tego roku i pierwszy kwartat 2023. Wcigz nie zostaty
tez zazegnane inne fundamentalne ryzyka dla akcji,
z ryzykiem geopolitycznym na czele.

Wypadkowa powyzszych czynnikébw pozwala na
umiarkowany optymizm, ale jednoczes$nie sktania do
zachowania ostroznosci.

A moze warszawska gietda zastuzyta na rajd swietego
Mikotaja?

Pod koniec kazdego roku inwestorzy z nadziejg wypatruja
tzw. rajdu $wietego Mikotaja. Tym mianem okreéla sie
zjawisko grudniowych wzrostéw cen akcji na gietdach

zaobserwowane na przestrzeni kilkudziesieciu lat.
Poéréod Zrodet tego fenomenu wskazuje sie ruchy
duzych inwestorow instytucjonalnych, optymalizacje

podatkowa (wykorzystywanie limitéw wptat do produktéw
emerytalnych, w Polsce do IKE i IKZE] czy generalnie
lepsze nastroje inwestorow w zwigzku ze zblizajacymi sie
Swietami.

W Polsce granie pod ten fenomen mozna przyréwnac do
proby wstrzelenia sie w dobra pogode nad Battykiem.
Analizujgc dane od 2010 roku S$rednia stopa zwrotu
z indeksu WIG w grudniu wyniosta 0,94%. Na plus
przemawia to, ze rzeczywiscie jest dodatnia. Na minus - ze
indeks szerokiego rynku tylko siedem sposrod dwunastu
przeanalizowanych okreséw zakonczyt z pozytywnym
wynikiem.

Nawet jesli w tym roku indeksy GPW zastuzyty na
odbicie, to nalezy mieé na wzgledzie imponujace wzrosty
w pazdzierniku i listopadzie, ktére zapewne w jakims$
stopniu wyczerpaty tegoroczny potencjat do dalszego
odbicia. Nawet jesli wystarczy paliwa, to rajd sw.
Mikotaja najlepiej potraktowac jako rynkowa ciekawostke
i skoncentrowad sie na dtugoterminowym inwestowaniu
ktére eliminuje gorki, dotki i inne anomalie wystepujace
na rynkach finansowych.

Miesieczne stopy zwrotu (w %] indeksu WIG w ostatnim
kwartale roku (za ostatnie 5 lat]
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Zrédto: Opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg.

Tomasz Matras
Dyrektor Biura Rynku Akcji

TFI PZU



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznaé sie
z prospektem informacyjnym oraz kluczowymi informacjami dla inwestoréw (KII).

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich
emitentdw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg forma $wiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowic¢ wystarczajgcej podstawy do podjecia decyzji
inwestycyjnych.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze zrddet wtasnych TFI PZU SA lub Zrodet
zewnetrznych uznanych przez TFlI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace
i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFl PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci
informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku
jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFl PZU SA nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje
inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym
materiale sg opiniami i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcéw bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej
informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowiazujacymi w chwili jej sporzadzania. Moga one podlegac
zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. TFI PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone
w niniejszym materiale moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych
zalecamy kontakt z TFI PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Wskazywane w materiatach wartosci maja walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania
i szacunkdéw przysztych wartosci oraz nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci,
a inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian
wysokosci stop procentowych, kursow walut itp.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFl PZU SA z siedziba w Warszawie. Zadna z czeéci tego
materiatu nie moze by¢ kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten nie moze by¢
odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie odtworczym: elektronicznym, magnetycznym lub
innym. Wykorzystywanie jej przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami
bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposéb naruszajacy przepisy prawa autorskiego moze by¢ powodem
wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrodtem danych sa obliczenia wtasne TFI PZU SA.
TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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