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SYTUACJA NA RYNKACH AKCJI

W listopadzie na wiekszoSci najwazniejszych parkietdow mieliSmy do czynienia z kontynuacjg pozytywnych tendenciji
z poprzednich miesiecy. Szeroki indeks gietdy amerykanskiej S&P500 oraz niemiecki DAX wzrosty odpowiednio
o 2,8% oraz 4,1%, ustanawiajgc nowe historyczne szczyty. Jednoznacznie pozytywne nastawienie inwestoréw do
rynkéw akgcji potwierdza takze niedawny debiut Twittera na nowojorskiej gietdzie, ktéry zakofczyt sie wzrostem kursu
o prawie 73% na pierwszej sesji. Dominujgcego optymizmu nie burzy oczekiwane na marzec 2014 roku
ograniczenie skupu aktywéw przez amerykanski bank centralny. Warto dodatkowo wspomnie¢ o nieztych wynikach
finansowych amerykanskich spétek za Ill kwartat oraz generalnie dobrych danych makroekonomicznych ptyngcych
z gospodarek Stanéw Zjednoczonych oraz krajow europejskich. Wszystkie te czynniki, przy rekordowo niskich
stopach procentowych, powinny wspiera¢ rynki akcji w kolejnych miesigcach. Z drugiej strony inwestorzy zaczynajg
zdawac sobie sprawe, iz wyceny znaczgcej czesci spotek sg juz dos€ wymagajgce i dalszym wzrostom akcji powinny
towarzyszy€ poprawiajagce sie wyniki poszczegdlnych podmiotow.

W Slad za rosngcymi wycenami na rozwinietych rynkach podaza réwniez polski parkiet, ktoéry obecnie jest notowany
z widoczng premig w stosunku do innych rynkéw w regionie. Tym niemniej, obserwowana poprawa najwazniejszych
wskaznikbw makroekonomicznych dla polskiej gospodarki oraz historycznie niskie stopy procentowe powinny
przektada¢ sie pozytywnie na wyniki spotek w kolejnych kwartatach, tym samym uatrakcyjniajgc ich wyceny. Warto
wskaza¢ takze na listopadowy odczyt PMI dla polskiej gospodarki na poziomie 54,4. Wzrost tego wskaznika kolejny
miesigc z rzedu pozwala spodziewaC sie istotnego przyspieszenia wzrostu gospodarczego w nadchodzacych
kwartatach. O wysokim prawdopodobienstwie takiego scenariusza mogg Swiadczyé ostatnie dane o wzroScie
polskiego PKB w trzecim kwartale, ktére znaczaco przebity oczekiwania analitykow.

Listopad okazat sie dobrym miesigcem dla posiadaczy polskich akcji. Najwiecej zyskat indeks najwiekszych spétek
WIG20. Wzrost 0 2,2% (bez uwzglednienia dywidend) pozwala nieco nadrobi¢ tegoroczne zalegtoSci wzgledem
pozostatych krajowych indekséw. Na drugim biegunie znalazly sie indeksy matych (sWIG80) oraz Srednich (mWIG40)
spotek, ktére po bardzo silnych wzrostach w poprzednich miesigcach zakofnczyly listopad na niewielkim plusie rzedu
0,6%. Szeroki indeks WIG wzrést w tym okresie o0 2,05%.

0d poczatku roku najlepiej prezentuje sie sWIG80, ktory do konca listopada wzrést o 46%. Tuz za nim plasuje sie
mWIG40 ze stopq zwrotu na poziomie 39%. Mimo ostatnich wzrostéw, niewiele powodéw do zadowolenia majg caly
czas inwestorzy z ekspozycja na duze spoétki. Indeks WIG20 od poczatku roku wzrést jedynie o 0,1% (bez
uwzglednienia dywidend). Indeks WIG w analizowanym okresie zyskat 15,3%.

Mimo ostatnich wzrostébw na polskiej gietdzie oraz wymagajacych wycen wiekszosci spbétek o solidnych
fundamentach, inwestorzy powinni raczej zaktada¢ kontynuacje pozytywnych tendencji w kolejnych kwartatach, ze
wzgledu na obecng faze cyklu koniunkturalnego oraz brak alternatywnych form lokowania kapitatu, ktére bylyby
wystarczajgco atrakcyjne. Tym niemniej, w najblizszych miesigcach istotnym czynnikiem dla polskiego parkietu
bedzie mozliwa podaz akcji ze strony OFE, zwigzana z obowigzkiem przekazania nieco ponad potowy aktywéw do
ZUS w pierwszym kwartale. Z drugiej strony szansg na czeSciowe zréwnowazenie negatywnych czynnikéw
podazowych sg rosngce naptywy do funduszy inwestycyjnych.

SUBFUNDUSZE AKCYJNE AXA FIO

W listopadzie sposrdéd funduszy akcyjnych dostepnych w naszej ofercie najlepiej zaprezentowat sie AXA Akgji ,Big
Players”, ktory ostatnie miesigce moze zaliczy¢ do wyjgtkowo udanych. Ekspozycja na starannie wyselekcjonowane
spotki notowane na krajowym parkiecie przynosi wymierne efekty. W listopadzie fundusz osiggnat stope zwrotu na
poziomie 1,5%.

Nieco stabiej poradzity sobie nasze pozostate fundusze. AXA Akcji oraz AXA Equity Active Asset Allocation
w ostatnim miesigcu wypracowaly stopy zwrotu na poziomie 0,45% oraz 0%. Podtrzymujemy naszg strategie
czeSciowego zaangazowania portfeli tych funduszy w wybrane spétki zagraniczne, zwlaszcza w kontekScie
wymienionych potencjalnych czynnikdw ryzyka oraz wysokiego poziomu wycen dla rynku polskiego.
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W okresie od stycznia do konca listopada wyniki wszystkich naszych funduszy akcyjnych prezentujg sie bardzo
korzystnie na tle benchmarkéw oraz wiekszosci innych produktdéw o zblizonej strategii. AXA Akcji ,Big Players”, AXA

Equity Active Asset Allocation oraz AXA Akcji osiggnetly stopy zwrotu odpowiednio na poziomie 16,9%, 16,6%,
14,9%.

/ Michat Rabiej, Zarzgdzajgcy funduszami akcji /

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez AXA TFI S.A. w dobrej wierze i z nalezytg starannoScig, tym niemniej ma on charakter wytgcznie
informacyjny i nie nalezy go traktowac jako rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe. AXA TFl S.A. nie Swiadczy ustugi
doradztwa inwestycyjnego i nie ponosi zadnej odpowiedzialnoSci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszej publikacji. Informacje
na temat funduszu inwestycyjnego oferowanego przez AXA TFl S.A., w tym szczegdtowe informacje na temat ryzyka inwestycyjnego znajdujg
w Prospekcie informacyjnym AXA FIO, dostgepnym na stronie www.tfi.axa.pl oraz w siedzibie Towarzystwa. W zwigzku z politykg inwestycyjna,
cena jednostki uczestnictwa poszczeg6inych subfunduszy moze charakteryzowaé sie duzg zmiennoscig. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig
utraty co najmniej czesci zainwestowanych Srodkéw. Wyniki historyczne poszczegbdinych subfunduszy nie stanowig gwarancji uzyskania
podobnych wynikéw w przysztoSci. Poszczegdlne subfundusze moga inwestowaé powyzej 35% aktywow w papiery wartoSciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski.
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