Informacja reklamowa

W rytmie rynkdéw

Akcje pokazaty site

Komentarz miesieczny ekspertow TFI PZU - podsumowanie stycznia 2023 r.

e Wstyczniugietdy nacatym $wiecie zanotowatysolidne
wzrosty. Site pokazaty zarowno rynki rozwiniete, jak
i wschodzace.

e Polskie indeksy podazyty za globalnymi trendami
i wrezultacie WIG zamknat czwarty z rzedu miesiac
na plusie. Na czoto wysunety sie mate spotki.

¢ Uwaznie obserwujemy to, jak spotki radza sobie ze
spowolnieniem gospodarczym i analizujemy, jak moga
ksztattowac sie ich wyniki w dalszej czesci 2023 r.

Od poczatku roku narynkach akcji panowaty optymistyczne
nastroje. Pojawiajace sie pomniejsze korekty nie tylko
nie budzity niepokoju inwestorow, a wrecz przeciwnie -
stanowity pretekst do zakupow. Niejednokrotnie czerwien
pojawiajgca sie na otwarciu i w trakcie sesji stopniowo
przeradzata sie w zielen.

AKCJE GLOBALNE

Bycze nastroje inwestoréw gietdowych na catym $wiecie
przetozyty sie na miesieczny wzrost poziomu indeksu
rynkow rozwinietych MSCI World NTR o 7,08%.

W tym samym okresie S&P 500, wazny dla globalnego
sentymentu gtéwny indeks amerykanskiej gietdy, zyskat
6,3%. Gietdy w USA okazaty sie zaskakujaco odporne na
rewizje prognoz wynikéw finansowych spdtek. Pomimo
ze w ciggu zaledwie miesigca analitycy obnizyli swoje
przewidywania dotyczace zyskow na 2023 r. dla prawie
60% spotek z indeksu S&P 500, to nie spowodowato to
drastycznej wyprzedazy akcji.

Na uwage zastuguje bardzo dobre zachowanie kurséw
akcji amerykanskich spétek technologicznych. W
szczytowym momencie stycznia indeks NASDAQ
Composite rost o kilkanascie procent, aby zakonczyc
miesigc na poziomie ponad 10%. To pochodna m.in.
lepszych od oczekiwan wynikow czesci spotek oraz
nadrabiania straconego roku. W 2022 r. wspomniany
indeks byt jednym z najgorszych na $wiecie.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg.

Dobre nastroje panowaty tez w Europie. Pomimo
potencjalnie dtuzszego niz w USA cyklu podwyzek stop
procentowych - rynki akcyjne zyskiwaty na spadku
obaw o powro6t kryzysu energetycznego i jego wptyw
na gospodarke Starego Kontynentu. To pochodna
znaczacego spadku cen gazu - cena kontraktu na gaz
spadta do poziomu najnizszego od wrzesnia 2021 r.

W efekcie paneuropejski STOXX Europe 600 wzrost
w styczniu o prawie 7%. To najlepszy pierwszy miesiac
roku na europejskim rynku akcji od 2015 r. Jeszcze
silniejszy okazat sie indeks 50 najwiekszych spétek, ktory
w styczniu zyskat ok. 10%.

Tylko nieznacznie lepiej od rynkow rozwinietych wypadty
w styczniu rynkiwschodzace jako catos¢. Indeks MSCIEM
NTR zyskat 7,90%, a jednym z jego silnikow napedowych
byty Chiny. To rezultat otwierania sie Pafstwa Srodka po
okresie pandemicznych lockdownoéw oraz oczekiwan
inwestoréow na poprawe kondycji gospodarczej Chin
w zwigzku z odejSciem od polityki zero-covid.
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AKCJE POLSKIE

Krajowe indeksy zanotowaty w styczniu silne wzrosty.
Indeks szerokiego rynku (WIG) wzrdst 0 6,65%, zamykajac
czwarty z rzedu miesigc na plusie. Zdecydowanym
liderem minionego miesigca okazaty sie mate spotki.
Indeks sWIG80 wypracowat 10,79%, uzyskujac impo-
nujacy, dwucyfrowy wynik po stabym grudniu 2022 r.,
kiedy stracit ponad 1%.

Wdrugiejczeécistyczniapodpresjaznalaztysieakcje
sektora bankowego, co byto m.in. efektem pogtosek
o mozliwoséci przedtuzenia wakacji kredytowych.
W skali miesigca WIG-BANKI zyskat jednak 7,49%,
czyli wiecej od gtéwnego indeksu. Mozna to wigza¢
z sitg europejskiego sektora bankowego - indeks
STOXX 600 Banks urdst w styczniu az o 14,1%, co
stanowi jego najlepszy styczen od 1987 r.

Styczniowe wzrosty na warszawskiej gietdzie przetozyty
sie takze na pozytywne stopy zwrotu z funduszy akcji,
ktore inwestujg na GPW.

Chwila oddechu po mocnych wzrostach

Analizujac site rynku akcji w Polsce na poczatku br.
warto zwroécié uwage nie tylko na handel $rodsesyjny,
ale réwniez na popyt w duzych transakcjach. Dobrym
przyktadem jest bardzo wudane uplasowanie akcji
jednej ze spotek o wartosci ponad 1 mld zt w procesie
ABB (przyspieszonej budowy ksiggi popytu). Walory te
rozeszty sie w ciggu zaledwie kilku godzin przy duzej
redukcji (nie wszyscy chetni dostali tyle akcji, na ile sie
zapisali], a pakiety kupowali tez inwestorzy zagraniczni.

Popyt na akcje w transakcjach w potaczeniu z sita
polskich indeksow gietdowych dowodzi kontynuacji
naptywow zagranicznego kapitatu do Polski, ale
tez do catego regionu Europy Srodkowo-Wschodniej.
W styczniu regionalny indeks CEEPlus wzrést az
0 8,46%, a szczegodlnie silna byta gietda czeska
(+10,65%).

Powrdt  inwestoréw  zagranicznych nad  Wiste
zauwazyliSmy juz w ostatnim kwartale 2022 r. Jako jego
najbardziej prawdopodobne przyczyny wskazywalismy
wowczas niskie wyceny spotek z GPW w relacji do ich
prognozowanych zyskéw, atrakcyjnos¢ wielu waloréow
i rosnace przekonanie, ze konflikt zbrojny toczacy sie w
Ukrainie jednak nie rozleje sie na sasiednie kraje.

Wskaznik C/Z dla indeksu WIG20 na podstawie wynikéw
prognozowanych na kolejne 12 miesigcy lod poczatku 2007 r.]
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg.

Argumenty wycenowe wcigz wydajg si¢ aktualne, chociaz
luty przyniést nieco pozadanego oddechu po bardzo
mocnych ostatnich tygodniach.

Co przed nami?

Rozkrecajacy sie sezon publikacji wynikow spotek
z GPW za IV kwartat 2022 r. O ile w USA jest on juz
zaawansowany, o tyle wiele spotek z warszawskiej
gietdy publikacje tych danych ma dopiero przed soba.
Na raporty czesci emitentéow przyjdzie nam poczekac do
konca kwietnia.

Jestesmy bardzo ciekawi, jak spotki z réznych sektorow
poradzity sobie z widocznym juz w koncowce ub.r.
spowolnieniem gospodarczym oraz presja kosztowa.
Szczegolnie istotne z perspektywy zachowania
kursow akcji beda jednak prognozy i komentarze
zarzadow spotek w kontekscie przysztych wynikow.
Czy dadza one sygnat do ptytszej badz gtebszej korekty?
A moze zaskoczg pozytywnie? Tego juz niebawem sie
dowiemy.

TFI PZU



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ sie z prospektem
informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. PZU Akcji KRAKOWIAK, PZU Stabilnego
Wzrostu MAZUREK, PZU Akcji Polskich, PZU Akcji Matych i Srednich Spétek, PZU Zréwnowazony, PZU Medyczny, PZU
Aktywny Globalny, PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych, PZU Akcji Globalnych Trendow ani TFI PZU SA nie gwarantuje, ze
zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwos$cia utraty
wptaconych srodkow. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sa gwarancja ani obietnica, ze
Fundusz osiagnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym na pzu.pl. KID
dostepne sg w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na pzu.pl. Prospekt i KID sg w jezyku polskim.

Subfundusze sg zarzadzane aktywnie.
Inwestycja wiaze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywéw bedacych jego wtasnoscia.

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 emitentéw w rozumieniu
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy
prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnych.

Warto$é¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos$¢ jednostki uczestnictwa) moze cechowad sie duza zmiennoscia,
ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania.

Subfundusz moze lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa cztonkowskie
Unii Europejskiej, jednostki samorzadu terytorialnego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, panstwa nalezace do OECD
lub miedzynarodowag instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw
cztonkowskich Unii Europejskie;.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub Zzrédet zewnetrznych
uznanych przez TFI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja
stan faktyczny. TFI 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. TFI PZU SA nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne oso6b, ktdre zapoznaty sie z niniejszym
materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sa opiniami i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujgcymi
w chwili jej sporzadzania. Moga one podlegaé 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.

Prezentowane wyniki oparte sa na historycznych danych dotyczacych wyceny wartosci aktywdédw netto na jednostke
uczestnictwa i nie stanowia obietnicy na przyszto$¢. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od
wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia odkupienia przez fundusz, oraz wysokos$ci optat manipulacyjnych
ipodatkow bezposrednioobcigzajacychdochdd zinwestycjiwfundusz, wszczegdlnosci podatku od dochoddéw kapitatowych.
Tabela optat dostepna jest na stronie pzu.pl oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFlI PZU SA. Zadna z czeéci tego materiatu nie moze byé kopiowana
lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek
systemie odtwdrczym: elektronicznym, magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie go przez osoby nieupowaznione lub
dziatajace niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody TFI PZU SA lub w inny sposob naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU SA zostaty utworzone i dziataja na podstawie prawa polskiego i sg oferowane
wytacznie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. Ustawodawstwo innych panstw moze przewidywac dla swoich obywateli lub
innych podmiotéw podlegajgcych ich ustawodawstwu ograniczenia mozliwosci inwestowania w fundusze. W zwigzku z tym, TFI
PZU SA informuje, ze w przypadku rozpoczecia oferowania funduszy za granica, stosowna informacja zostanie zamieszczona
na niniejszej stronie internetowej oraz w dokumentach na niej publikowanych.

Dystrybucja prospektoéwinformacyjnych oraz oferowanie lub sprzedazjednostek uczestnictwa moze podlegac ograniczeniom
w niektorych systemach prawnych. Osoby, ktére wejda w posiadanie prospektu lub dokumentéw zawierajacych kluczowe
informacje ktoregokolwiek funduszu powinny upewnic sig, czy nie podlegaja stosownym ograniczeniomwwyzejwymienionym
zakresie. Nikt z otrzymujacych kopie takiego prospektu lub dokumentu zawierajacego kluczowe informacje w ktorejkolwiek
z jurysdykcji nie powinien traktowac prospektu jako oferty do ztozenia zapisu z zastrzezeniem, iz nie dotyczy to przypadkow,
gdy takie oferowanie moze by¢ uczynione zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, bez koniecznosci rejestrowania
papierow wartosciowych w uprawnionych instytucjach. Osoby majace miejsce zamieszkania lub siedzibe poza Polska lub
podlegajace innej jurysdykcji powinny skontaktowac sie z doradca prawnym przed podjeciem jakichkolwiek czynnosci
zwigzanych z produktami i ustugami.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spotka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy KRS,
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