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TEMAT MIESIACA
Czas to Twoj najwiekszy przyjaciel w inwestowaniu

* Inwestowanie w swojej naturze ma dtugoterminowy charakter.
Nie wazne czy dotyczy zatozenia firmy, kupna nieruchomosci, akcji, obligacji,
czy funduszy inwestycyjnych. Takze inwestowania w swoje umiejetnosci, np.
nauki jezyka. Jesli czesto zmieniasz portfel aktywow to spekulujesz.

»  Dtuiszy czas inwestowania moze zwielokrotni¢ Twoje zyski. Przyktadowo,
zaktadajqgc zysk na poziomie 5% rocznie, jednorazowa inwestycja po 5 latach
wypracuje 28% zysku, po 10 latach 63%, po 15 latach 108%, a po 20 latach
165%. Z czasem pracuje coraz wiecej odsetek, bo dziata procent sktadany.

» Trzymamy akcje zdecydowanie ktorej niz kiedys. W latach 70-tych XX
wieku amerykanski inwestor $rednio trzymat swoje akcje przez 5 lat. Ta
$rednia obecnie spadta do niespetna 1 roku (zrodto: etoro, dane na 2022
rok). Na czeste handlowanie akcjami wptyngt tatwy dostep do informacji
(internet, smartfony), tatwos¢ w zawieraniu transakgji i spadek ich kosztow.

+  Dtuiszy okres inwestowania w akcje zwigksza szanse na zysk. Tak byto w
ostatnich 25 latach na polskiej gietdzie. Dodatniq stope zwrotu osiggnelismy
w 63% przypadkéw dla inwestycji 1-rocznej, 72% dla 3-letniej, 80% dla
5-letniej i 97% dla 10-letniej (obliczenia wtasne na danych miesiecznych)

»  Niewielu osigga sukces na gietdzie, poniewaz brak im cierpliwosci. Czujg
silng potrzebe szybkiego wzbogacenia sie - Jesse Livermore

*  Kupuj tylko takie inwestycje, ktore chetnie bedziesz trzymac jesli gietde
zamknq na 10 lat - Warren Buffet

WYKRES MIESIACA

Wuynik i najwiekszy spadek indeksu WIG w roku kalendarzowym
m stopa zwrotu

m najwiekszy spadek w trakcie roku
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Zrodto: Bloomberg, obliczenia wrasne

Przez ostatnie 25 lata (liczqc do konca 2023 roku) indeks WIG zyskat prawie
500%! ($rednia 7,4% rocznie). Niemniej, w kazdym roku przeszedt jakis okres
spadkow (od -6%, do - 56%). Najwieksze spadki w 17 latach wzrostowych
wynosity $rednio -14%, a dla catego okresu -20%. Najlepszy sposob na te
naturalne wahania to dtugofalowe podejscie (oraz usrednianie ceny).

Bank Polski

LICZBY MIESIACA

6,7%

W takim tempie $redniorocznie rosty
zyski spotek z indeksu S&P 500 w
ostatnich 20 latach (zrodto: bloomberg).
Wzrost zyskow jest gtownym powodem,
ze w dtugim terminie ceny akcji rosnq,
a wraz z nimi indeksy gietdowe.

63%

Prawdopodobienstwo osiggniecia zysku
na polskich akcjach (WIG) przy inwestycji
przez 1 rok (obliczenia dla ostatnich 25 lat)

80%

Prawdopodobienstwo osiggniecia zysku
na polskich akcjach (WIG) przy inwestycji
przez 5 lat (obliczenia dla ostatnich 25 lat)

-14%

Takq spadkowq korekte ($rednio)
przechodzit indeks WIG w 17 latach
wzrostowych od 1999 roku. Wahania
podczas hossy to tez norma.

571%

Zyskat indeks WIG od stycznia 1999
roku. Przeszedt w tym czasie 6 okresow
bessy trwajgcych od 5 do 19 miesiecy.

NAJBLIZSZE WAZNE

WYDARZENIA

*  Polska: decyzja RPP o stopach %
(5 czerwca, 3 lipca)

*  USA: decyzja Fed o stopach %
(12 czerwca)

*  EU: decyzja EBC o stopach %
(6 czerwca)

*  Globalnie: odczyty inflacji, zmiany
cen surowcow, raporty z rynku
pracy w USA
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WSKAZNIKI MAKRO

Wzrost PKB (r/r)
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W 2024 roku gospodarka USA moze mocno zwolni¢, a europejska symbolicznie przyspieszy¢. Wyzwaniem za Oceanem jest
przetozenie wysokich stép procentowych na koniunkture oraz kondycje rynku pracy. Fed wstrzymuje sie z obnizkami przed wyborami
prezydenckimi w listopadzie. Biden zapowiada stymulacje fiskalng, a Trump nawotuje do wprowadzenia kolejnych cet. Oba dziatania
miatyby proinflacyjny charakter. Z kolei w Polsce gospodarka moze mocno przyspieszyé, gtownie dzieki konsumpcji. Pierwsze sygnaty
w tym kierunku juz sie pojawiajq, np. pod postaciq wzrostu sprzedazy detalicznej o +6,1% r/r w marcu i 0 +4,1% r/r w kwietniu.

RYNKI AKCJI
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MSCI Europe

Zrodto: Bloomberg, dane na 21.05.2024

MSCI Emerging Markets

Po kilkutygodniowej stabilizacji, maj przynidst wzrosty indeksow gietdowych.

Dane z Polski, Europy i rynkow rozwijajgcych sie wskazywaty na poprawe
aktywnosci, a w przypadku USA lekkie spowolnienie po wysokim tempie z drugiej
potowy ubiegtego roku. Banki centralne krajow rozwinietych albo juz dokonaty
pierwszych obnizek stop (Szwajcaria, Szwecja) albo sie do nich przymierzajq (strefa
euro, Wielka Brytania, Kanada). Fed pozostaje ostrozny w deklaracjach, niemniej
inwestorzy wierzg, ze jesieniq dotgczy do tego grona, co wspiera rynek akgji.

RentownoSci polskich

obligacji skarbowych

przez ostatnie 3 miesigce
(na dzien 21.05.2024)
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Zrodto: Bloomberg

Na rynku stopy procentowej mamy
podwyzszong zmienno$¢ bez
wyraznego trendu. W Polsce jastrzebia
retoryka RPP w potqczeniu z wysokq
podazq papieréw na rynku pierwotnym
podbity rentownosci o kilkanascie
punktéw bazowych. W Europie
dochodowosci byty stabilne a w USA
nieco spadty. Inwestorzy zaktadajg, ze
mimo obaw o trwaty powrét inflacji do
pozgdanego poziomu, banki centralne
bedq ostroznie obniza¢ stopy
procentowe, podczas gdy ich podwyzki
sq mato prawdopodobne.
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OCENA PERSPEKTYWY RYNKOW AKCJI*

Polska

Prognozowany na ponad
3% wzrost gospodarczy
powinien przetozyc sie na
dobre wyniki firm

Umiarkowane wyceny

Rynki rozwiniete

Ozywienie w europejskiej

i chinskiej gospodarce przy
umiarkowanym spowolnieniu
w USA. Realna szansa na
obnizke stép procentowych
w strefie euro w czerwcu i
jesienig w USA

Rynki wschodzgce

o Perspektywa ztagodzenia Q
polityki pienieznej przez
gtéwne banki centralne
Poprawiajgca sie sytuacja w

przetwérstwie, kluczowym dla
krajow rozwijajacych sie

Prognoza potroczna*® e,

0%
wzrost *° °
..
trend boczny <eecee
L] L)
Wolno postepujgce ° spadek “tegs
ozywienie w gospodarkach o®
gtéwnych partnerow
handlowych Polski
Wuysokie realne stopy
procentowe.
[ )
oo 000..
..

Obawy o trwate osiggniecie
celu inflacyjnego skutkujq
ostroznym podej$ciem bankow
centralnych do tagodzenia
restrykcyjnej polityki pienieznej

Napieta sytuacja geopolityczna

Powolne odbicie w
handlu miedzynarodowym

Obawy o pogorszenie
koniunktury gospodarczej w
USA w drugiej potowie roku

Wysokie ryzyko
geopolityczne

OCENA PERSPEKTYW RYNKOW OBLIGAC)I*

Polska

[+

centralne

Dokonany spadek inflacji, pomimo
wyhamowania tempa jej obnizania,
zapowiada rozpoczecie cyklu obnizek
stop procentowych przez gtowne banki

Niepewnos$¢ odno$nie skali odbicia inflacji
w drugiej potowie roku i w konsekwencji
ryzyko utrzymywania stép procentowych
na obecnym poziomie

* Prognoza potroczna Komitetu Inwestycyjnego Banku na okres V 2024 - XI 2024

PERSPEKTYWY WALUT
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Zrédto: Bloomberg

Ztoty pozostaje silny - wyraznie zszedt
ponizej poziomow 4.30 wzgledem euro i
4,00 wzgledem dolara. Polskq walute
wspiera jastrzebia retoryka RPP, ktora
sugeruje utrzymywanie stop
procentowych na obecnym poziomie
przez caty biezgcy rok. Inwestorzy
utrzymujg w portfelach ztotego zaktadajgc
dobrqg koniunkture gospodarczg w
Polsce, wyraznie dodatnie realne stopy
procentowe i naptyw znacznych $rodkow
unijnych.
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OPRACOWANIE

Biuro Strategii Departament Produktow Inwestycyjnych
Rynkowych

A

e
R -
Mariusz Adamiak tukasz Mickiewicz, CFA, DI Jakub Wawrzyk, CIIA, MPW
CFA, CIIA, DI, MPW Menedzer ds. komunikacji Mtodszy Specjalista
Dyrektor Biura inwestycyjnej jakub.wawrzyk.2@pkobp.pl

mariusz.adamiak@pkobp.pl lukasz.mickiewicz@pkobp.p!
k: 696 407 596

ZASTRZEZENIA PRAWNE

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy -
Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia
ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran, aby informacje
zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju transakcji dotyczqgcej instrumentu finansowego. Nie powinny
tez stanowi¢ wytqgcznej przestanki przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.
Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw
finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek
transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne
oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé zainteresowani zawarciem lub by¢
strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od
czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy
(kapitat wptacony) 1250 000 000 zt.
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