Informacja reklamowa

W rytmie rynkdéw

Spotki wzrostowe niespodziewanie wrocity do task

Miesieczny komentarz akcyjny ekspertow TFI PZU - podsumowanie marca 2023 r.

e Turbulencje w sektorze bankowym na Zachodzie
wywotaty chwilowy szok na rynkach akcji.
Finalnie wiele gietdowych indeksow wyszto z tych
zawirowan obronng reka.

e Po wielomiesiecznej dominacji akcji europejskich
nad amerykanskimi w marcu gietdy w USA przejety
pateczke lidera. Gtownym silnikiem wzrostow byty
duze spotki technologiczne.

e W Polsce na czele stawki niezmiennie s3 gietdowe
,misie”, ktore w marcu jeszcze bardziej zwiekszyty
dystans do najwiekszych spotek z indeksu WIG20.

AKCJE GLOBALNE

W marcu rynkami akcji na $wiecie wstrzasnat upadek
amerykanskiego Silicon Valley Bank obstugujacego
znaczng czesc¢ firm z Doliny Krzemowej, a nastepnie
Credit Suisse - jednej z ikon szwajcarskiej bankowosci.
To pokazato, ze srodowisko wysokich stop procentowych
zaczyna negatywnie wptywac¢ na realng gospodarke,
generujac napiecia w systemie finansowym.

W tej sytuacji imponujace jest zachowanie rynkow akcji
w marcu. Pomimo chwilowego szoku sytuacje udato sie
opanowac i spora czes¢ gtownych indeksow gietdowych
zakonczyta miesigc na plusie. Tym razem jednak akcje
amerykanskie okazaty sie mocniejsze od europejskich,
ktore wczesniej przez wiele miesiecy dzierzyty pateczke
lidera. W marcu S&P 500 zyskat 3,51%, podczas gdy na
STOXX Europe 600 zanotowat spadek 0 0,71%.

OznakiprzesileniawdominacjiakcjizEuropynadtymiz USA
pojawity sie takze w wynikach marcowej edycji ankiety
jednego z duzych bankéw inwestycyjnych realizowanej
wsrod inwestorow instytucjonalnych. Akcje europejskie
zostaty przez nich ocenione jako ,the most crowded
trade”, tzn. klasa aktywow, do ktorej naptyneto zbyt duzo
aktywow w stosunku do jej faktycznej atrakcyjnosci.

Spotki wzrostowe na celowniku inwestorow

Marcowe wydarzenia na rynkach przyniosty jeszcze
jedna istotng zmiane - postrzegania przez inwestorow
atrakcyjnosci poszczegolnych sektorow. Wraz
z oczekiwanym ztagodzeniem polityki Fed w zakresie
stop procentowych do task powrocity spotki wzrostowe
(growth). Kapitat zaczat przeptywa¢ z bedacego pod
presja sektora bankowego m.in. do duzych spétek

technologicznych o ugruntowanej pozycji rynkowej
i mocnych bilansach (niskie zadtuzenie, wysokie wolne
przeptywy pieniezne).

W efekcie amerykanski S&P 500 Banks pogtebit strate
do indeksu Nasdag-100 grupujacego najwieksze spotki
technologiczne, ktéry w pierwszym kwartale br. wzrést

020,49%.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg [na
28.03.2023 r.).

Indeks ™ YTD
MSCI World 2,83% 7,25%
S&P 500 (USA) 3,51% 7,03%
Nasdag-100 (USA) 9,46% 20,49%
STOXX Europe 600 (Europal) -0,71% 7,75%
DAX (Niemcy) 1,72% 12,25%

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg (na
31.03.2023 r.).

AKCJE POLSKIE

Na GPW kolejny miesigc z rzedu znacznie lepiej radzit
sobie segment matych i $rednich spétek. Indeks sWIG80,
ktory od dtuiszego czas przewodzi wzrostom na
warszawskiej gietdzie, w marcu zyskat kolejne 3,38%.
Catym pierwszy kwartat br. indeks matych spodtek
zakonhczyt z imponujacym wynikiem 15,73%. Na drugim
miejscu uplasowat sie mWIG40, ktéry w minionym
miesigcu wzrost o 1,87%.
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Stabiej w marcu zachowywat sie indeks WIG20, ktory
miedzy innymi ze wzgledu na ponad 25% udziat bankéw,
zakonczyt miesiac ze stratg prawie 5%.

Indeks ™ YTD
WIG -2,61% 1,99%
WIG20 -4,84% -1,87%
mWIG40 1,87% 8,42%
sWIG80 3,38% 15,73%

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg [na
31.03.2023r.).

W ujeciusektorowym najlepiejwypadty spotki budowlane,
deweloperskieimediowe. Nadrugim biegunie uplasowaty
sie spotki surowcowe, banki i spotki energetyczne.

Na marcowej ucieczce od bankéw do solidnych spotek
zinnych sektorow skorzystaty takze aktywnie zarzadzane
fundusze akcji polskich TFI PZU. Przyczynita sie do
tego selekcja zaréwno w polskiej, jak i zagranicznej
(pozabenchmarkowej) czeéci portfeli - zwtaszcza
niedowazenie bankow i posiadanie akcji spotek
wzrostowych, w tym technologicznych, korzystajgcych
na poprawie rynkowego sentymentu.

CO PRZED NAMI?

W najblizszych miesigcach na rynkach akcji spodziewamy
sie duzej zmiennosci. Inflacja wcigz daje o sobie zna¢,
a na horyzoncie wida¢ nadciggajace spowolnienie
gospodarcze. Rosna tez obawy, na ile mocno wysokie
stopy procentowe uderza w kondycje finansowa firm,
jak i konsumentéw. Nadchodzace sezony wynikowe
moga przynie$¢ pewne rozczarowania i negatywne
niespodzianki.

Pomimo szeregu ryzyk widocznych na horyzoncie
jestesmy umiarkowanie optymistycznie nastawieni do
akcji i uwazamy, ze na koniec 2023 r. mozemy zobaczy¢
dodatnie stopy zwrotu z funduszy akcji.

Po burzy, ktéra przetoczyta sie przez rynki w 2022 r.,
moznazaktadac¢, zeinwestorzyjuzwczesniejprzynajmniej
czesSciowo zatozyli nadejécie spowolnienia, a nawet
recesji w gospodarce (taki scenariusz jest mozliwy
m.in. w Stanach Zjednoczonych). To oznacza, ze nawet
stabsze raporty spotek zaprezentowane w najblizszych
kwartatach niekoniecznie musza wywotac silng reakcje

na gietdach.

Z drugiej strony perspektywy zblizania sie do konca
recesji najprawdopodobniej sktonig inwestoréow do
poszukiwania spdtekisektoréw mogacych by¢ wygranymi
kolejnej hossy. A to moze wywotac¢ silniejszy ruch
wzrostowy - tak, jak w licznych cyklach koniunkturalnych

w przesztosci.
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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. Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
TFI PZU SA ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik
inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych srodkow. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiggnat
w przesztosci, nie sg gwarancja ani obietnica, ze Fundusz osiggnie 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.

Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywow bedacych jego wtasnoscia.

Wartoscaktywow netto Subfunduszu (atym samymwartoscjednostkiuczestnictwa) moze cechowac sie duza zmiennoscia,
ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania.

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.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez TFI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg
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 osob, ktére zapoznaty sie z niniejszym
materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zZrdédet, obowigzujgcymi
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 majg walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania i szacunkéw
przysztych wartosci oraz nie stanowia gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci, a inwestowanie w
fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajagcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokos$ci stop procentowych,
kursow walut itp..

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFlI PZU SA. Zadna z czeéci tego materiatu nie moze by¢ 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 sposdb 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.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spotka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy KRS,
KRS: 0000019102, NIP 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 15 013 000 zt wptacony w catosci, Rondo Ignacego Daszynskiego 4,
00-843 Warszawa, pzu.pl
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