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PZU Akcji KRAKOWIAK

Kwiecien przyniost uspokojenie nastrojow na wigkszosci rynkow akcji. Skala odreagowania wczesniejszych spadkow byta jednak
zréznicowana, czego przyktadem jest rozbiezno$é pomiedzy stopami zwrotu S&P500 (+0,3%) i STOXX Europe 50 (+4,1%); FTSE
100 (+6,4%]); czy Nikkei (+4,7%). Powodem byto umocnienie sie USD w warunkach coraz wigkszej dywergencji pomigdzy polity-
ka monetarng FED (nadal relatywnie jastrzebia) a polityka coraz wigkszej liczby innych bankéw centralnych (albo obnizajacych
stopy - chinski albo tagodzacych stanowiska - angielski, kanadyjski, czy szwedzki). Mocniejszy dolar byt takze przyczyna stabego
zachowania sig rynkéw rozwijajacych sig (MSCI EM: -0,6%). Wsrod nich dynamiczny spadek zanotowaty Rosja (RTS -7,6%) i Turcja
(-9,3%], na ktore dodatkowy wptyw miaty czynniki geopolityczne.

M ks’ igton
iarisdingy Na tle innych krajow wschodzacych polski rynek akcji wyrdznit sie pozytywnie (WIG +2,7%). Charakterystyczna byta rozbieznoé¢

pomiedzy zachowaniem si¢ duzych spotek (WIG20 +3,7%) a spétkami o mniejszej kapitalizacji (indeks cenowy szerokiego rynku:
-5%). Liderami odbicia byty spotki z sektora paliwowego (+7,1%), surowcowego (+6,7%) i energetycznego (+4,8%), relatywnie stabo zachowaty sie
natomiast banki (+0,7%). Przypadek GetBacka spowodowat, ze inwestorzy zaczeli duzo ostrozniej podchodzi¢ rowniez do innych spotek, ktore w
nadmiernym stopniu opieraty swéj model finansowania o instrumenty dtuzne.
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W trakcie miesigca alokacja w akcje utrzymywata sie na poziomie prze- WYNIKI INWESTYCYJNE
wazonym, przy czym w ostatnim tygodniu miesigca dokonano zmniej- (dane na 30 kwietnia 2018 r.)
szenia ekspozycji na rynek akcji. Gtownymi dziataniami inwestycyjnymi
byty: dalsza redukcja zaangazowania w segmencie spotek o mniejszej
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ptynnosci oraz akumulacja wybranych spétek z indeksu WIG20 w celu
ograniczenia niedowazenia portfela w tym segmencie rynku. Ponadto,
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wykorzystujgc uspokojenie nastrojow na rynkach dojrzatych, dokonano 0,12% | 10,67% 12,03% 11,69% 0.23% | 9,16%

akumulacji wybranych duzych spotek z rynku niemieckiego (z sektordow
chemicznego i farmceutycznego).

Najwiekszy wptyw na wynik inwestycyjny, zaréwno w ujeciu absolutnym ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA

jak i w poréwnaniu do benchmarku, miato znaczace niedowazenie w seg- (dane na 30 kwietnia 2018 r.)
mencie spotek z WIG20 (szczegélnie w sektorze paliwowo-gazowym),
utrzymujace sie pomimo systematycznej przebudowy portfela inwesty- 30%

cyjnego prowadzonej od kilku miesigcy. Stopa zwrotu z indeksu WIG20
wyniosta +3,7% podczas gdy na szerokim rynku akcji miata miejsce kon-
tynuacja niejednokrotnie znaczacych spadkow kursow.
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W ujeciu od poczatku roku polski rynek akcji pozostaje relatywnie staby o

(WIG -6,0%). Podstawowa przyczyng wydaje sie brak kapitatu. Inwestorzy 0%

krajowi (OFE i TFI) notuja odptywy, z kolei dla zagranicznych inwestoréw- 3 3 2 3 2
polskie akcje, pomimo niskiej wyceny, sq niewystarczajgco atrakcyjne ze 10% :C’: :{’ § § E
wzgledu na zanikajaca ptynnosc¢ i relatywnie stabe perspektywy wzrostu g g g g g
zyskow firm. Poziom pesymizmu w sektorze mniejszych spotek jest po- 20%

rownywalny do tego, z jakim mieliSmy do czynienia w listopadzie 2017.

Wtedy wsparty je wezwania do sprzedazy akcji. Pomimo przypadku Get- -30%

Backa, finansowanie dla wiarygodnych, niezadtuzonych inwestorow jest

nadal dostepne, wiec mozna miec¢ nadzieje, ze historia i tym razem sie

powtorzy.

Poziom pesymizmu inwestoréw jest nadal spory. Rosng obawy o dtugo$¢ obecnego cyklu gospodarczego oraz o negatywne skutki dalszych pod-
wyzek stop w USA. Staba w wigkszosci przypadkow reakcja na wciaz bardzo dobre wyniki spotek amerykanskich, sugeruje, ze wtasnie osiaggamy
szczyt zyskow w tym cyklu gospodarczym, a w takich warunkach atrakcyjniejsza po ostatnich spadkach wycena akcji schodzi na drugi plan. Wzrost
gospodarczy wydaje sie stabilizowad, ale presja inflacyjna jest nadal widoczna (tym razem ze strony surowcéw a nie ptac). Brakuje jednak wyraz-
nej przestanki do przetamania przez rynki technicznych wsparc i rozpoczecia kolejnej fali spadkowej zgodnie z popularna strategia ..sell in May”.

Prezentowany wynik historyczny nie uwzglednia podatku od zyskow kapitatowych oraz optat manipulacyjnych - tabela optat dostepna jest na stro-
nie pzu.pl, w siedzibie TFI PZU SA (al. Jana Pawta Il 24, Warszawa) oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.
Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka, zawarte sa w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie dostep-
nym na stronie pzu.pl, w siedzibie TFI PZU SA oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestorow, dostepnych w miejscach zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu moze charakteryzowac sie duza zmiennoscia ze wzgledu na fakt, iz Subfundusz lokuje aktywa gtownie
w akcje.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik musi liczy¢ sie z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow. Subfundusz moze lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski lub inne podmioty wskazane w statucie Funduszu.
Niniejsza informacja upowszechniana jest w celu reklamy lub promocji ustug TFI PZU SA, przy czym nie moze stanowi¢ wystarczajacej podstawy
do podjecia decyzji o skorzystaniu z ustugi lub nabyciu jednostek uczestnictwa Funduszu.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze zrédet wtasnych TFI PZU SA lub zrodet zewnetrznych uznanych przez TFI PZU
SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwaranto-
wac 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 0sdb, ktore zapoznaty sie z
niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcow bedacymi wy-
razem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili jej sporzadzania. Moga one podle-
gac zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. TFI PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga byc
nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFI PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.
TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000019102, NIP 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 13 000 000 zt wptacony w catosci, al. Jana Pawta Il 24,
00-133 Warszawa.
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